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INTRODUCCIÓN 

La Red PyMEs Mercosur nuclea a investigadores y profesionales que, desde 1996, 

propician la generación y vinculación permanente entre el conocimiento y la práctica 

concreta en el ámbito de la pequeña y mediana empresa.  

La Reunión Anual es la principal actividad académica realizada por la Red PyMEs 

MERCOSUR. Allí, cada año se desarrollan conferencias con expositores nacionales e 

internacionales en las que los participantes presentan trabajos estructurados en 

diferentes ejes temáticos.  

Desde 1996 a la actualidad, existieron varios hechos que marcaron el crecimiento, la 

internacionalización y el desarrollo de las actividades realizadas por esta red. No 

puede dejar de mencionarse que la Asociación Civil Red PyMEs se constituyó en filial 

argentina de la International Council for Small Business (ICSB) en el año 2010 y que, 

en 2017, la ciudad de Buenos Aires fue sede de la 62º Conferencia Mundial de la 

ICSB. La ICSB, fundada en 1955, promueve la generación y difusión mundial del 

conocimiento vinculado con las pequeñas y medianas empresas.  

También como parte de ese desarrollo, se presenta este libro cuyo objetivo es difundir 

los trabajos de investigación seleccionados en el marco de la XXIII Reunión Anual Red 

PyMES MERCOSUR “Nuevos Modelos Productivos: el rol de las Pymes como motores 

del desarrollo económico y social” coorganizada con la Universidad Nacional de Mar 

del Plata. Esta XXIII Reunión Anual tiene lugar en la ciudad de Mar del Plata 

(Argentina), localidad que, por segunda vez en 23 años, desde el inicio de las 

reuniones de la Red, sirve de sede para estimular y promover un espacio de 

intercambio, debate, información y construcción de saberes en el campo de la 

Administración y la Economía. 

En coherencia con los revolucionarios procesos que han llevado al mundo hacia el uso 

intensivo de información y conocimiento como factores de producción, puede afirmarse 

que el conocimiento científico y sus derivados tecnológicos constituyen un producto 

social. Este libro pretende llegar a un público más extenso que el que frecuentemente 

asiste a las Reuniones Anuales de la Red PyMEs porque la difusión y divulgación de 

los procesos y de los resultados de las investigaciones científicas y tecnológicas 

seleccionadas no sólo incorporan consideraciones sobre su potencialidad en el ámbito 

específico de las pequeñas y medianas empresas, sino que, además, implican un 

impacto en lo económico, político, social. 
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En este libro se exponen los trabajos debatidos en el marco del Eje Temático 

“Gestión Empresarial y organización del trabajo en Pymes”. Se trata de estudios 

que reflexionan sobre diversos tópicos concernientes a la gestión financiera; la toma 

de decisiones estratégicas en la organización; las formas de comunicación interna en 

las pequeñas y medianas empresas y estudios de casos focalizados en diversos 

aspectos de la estructura  productiva de las firmas, tales como la mejora continua; la 

valuación financiera; el análisis de las competencias laborales adquiridas por los 

graduados universitarios; el origen de modelos alternativos de compra por parte de los 

consumidores y la caracterización de la performance exportadora de empresas en una 

determinada localización geográfica. 

Los 12 trabajos de investigación se han dividido en tres grupos conforme a las 

distintas temáticas abordadas. El primer grupo contiene investigaciones ligadas al 

desarrollo de herramientas de manejo administrativo y financiero, que faciliten su 

adopción e impacte en la mejora de las finanzas corporativas y en el valor de mercado 

de las pequeñas y medianas empresas. En el segundo grupo se nuclean trabajos 

relacionados a la vinculación existente entre la organización y las personas que la 

integran, lo cual incide en la toma de decisiones estratégicas y en la comunicación de 

la información, y en el último grupo se exponen los resultados obtenidos de los 

estudios de caso.  

El primer grupo está integrado por cuatro trabajos. Federman, sintetiza los avances de 

proyectos de vinculación tecnológica y/o investigación llevados adelante por tres 

universidades nacionales (Quilmes, José C. Paz y Arturo Jauretche) referidos al 

conocimiento por parte de las pequeñas y medianas empresas de instrumentos  de 

gestión financiera. Tras efectuar un recorrido sobre el cuerpo teórico de las finanzas 

corporativas respecto del valor del dinero, financiamiento y endeudamiento; cuyos 

principios se aplican en coyunturas macroeconómicas estables. El autor propone que 

las universidades se centren en la difusión de los beneficios gubernamentales y no 

gubernamentales que se ofrecen para pequeñas y medianas empresas, entre ellas, la 

Ley Pymes Nro. 27.264, la cual contempla beneficios fiscales; el proyecto de Ley de 

Financiamiento Productivo; el financiamiento directo con tasas finales subsidiadas, 

como así también la utilización de ratios descriptivos de la situación de la firma, tales 

como la razón de deuda, los ratios de liquidez; la rotación de activos y el rendimiento 

del capital. 

En pos de ofrecer a las pequeñas empresas la posibilidad de ordenar su contabilidad y 

estandarizar procedimientos; Alarcón Díaz; Betancur Quintero; Chitan Santa; Correa 
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Marín; Guerrero Puerta y Daza Arango, proponen una herramienta digital contable – 

financiera para Microempresas de la ciudad de Manizales (Colombia), con un formato 

de planilla de cálculo Excel. Los autores destacan la relevancia de las microempresas 

en Colombia, conforme los datos estadísticos publicados por el Departamento 

Administrativo Nacional de Estadísticas en cifras de empleo y facturación. Sin 

embargo, la informalidad de sus actividades ocasiona el cierre de las mismas. Entre 

las principales debilidades relevadas, los empresarios no cuantifican el monto de las 

deudas de sus clientes; desconocen el monto de sus inventarios; no perciben el 

margen de utilidad que aporta cada artículo vendido. Es por ello que los autores, luego 

de realizar encuestas a una muestra al azar, están desarrollando una herramienta 

digital contable y financiera con su respectivo manual de operación; para facilitar los 

registros contables de las microempresas de Manizales. En una etapa posterior se 

prevén pruebas piloto de aplicabilidad de la herramienta digital en algunas 

microempresas de la ciudad. 

Un concepto de interés para las organizaciones y los mercados financieros es el 

Gobierno Corporativo el cual potencia el valor de mercado de las empresas y dota de 

mayor estabilidad al sistema financiero. El objetivo de la ponencia de Briozzo, 

Albanese y Villegas es estudiar las características de gobierno corporativo (GC) en las 

pymes emisoras de títulos (acciones y/o obligaciones negociables) en el mercado de 

capitales de la Argentina. Las Pymes pueden ofrecer títulos en el régimen general y en 

el panel pyme. El interés de este artículo es analizar si los diferentes requerimientos 

exigidos en ambos paneles impactan en el desarrollo de GC de las pymes. Se 

construyó una base de datos de pymes emisoras de títulos negociables, 

encontrándose que para las pymes bajo régimen general existen pocos datos 

disponibles, reduciéndose la muestra a 12 casos para este conjunto de variables, 

siendo solamente cuatro emisoras de acciones y el resto sólo emisoras de 

obligaciones negociables. La existencia de diferencias significativas entre ambos 

grupos de interés se estudia en forma bivariada mediante el test de Pearson Exact 

para variables binarias y test de Kruskal Wallis para las variables continuas. 

Posteriormente se estudia la robustez de las variables significativas empleando una 

regresión de mínimos cuadrados ordinarios (MCO) con variables control.  

La última investigación de este grupo aborda un aspecto ya mencionado en la 

actividad productiva de las empresas: la informalidad. El trabajo de Pedroni; Briozzo y 

Pesce entienden la informalidad como la práctica de la subdeclaración de ingresos en 

empresas formalmente registradas, y tiene por objetivo identificar empíricamente los 
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factores determinantes de la misma en América Latina (AL), examinando si el tamaño 

de la empresa y su pertenencia a cierto país son determinantes de la subfacturación. 

La metodología de análisis de los datos incluye análisis bivariado y multivariado. Los 

resultados obtenidos establecen que la subdeclaración de ingresos en AL es un 

fenómeno multicausal donde los impuestos pierden importancia a la luz de otros 

factores tales como la corrupción, la ineficacia de los servicios públicos y 

gubernamentales, la burocracia, la regulación y la inestabilidad política.  

Los siguientes tres trabajos de investigación caracterizan la toma de decisiones 

estratégicas por parte de los responsables de las organizaciones y el formato de 

comunicación entre sus miembros. Barbisan, Foutel y Musticchio exploran cómo 

pueden incidir en la toma de decisiones estratégicas los factores organizacionales 

tales como la cultura y la estructura organizacional. Se trata de una investigación de 

tipo cualitativa, exploratoria y de corte trasversal. Se realiza una revisión bibliográfica 

sobre la toma de decisiones y sus factores determinantes (condicionantes 

organizacionales) y entrevistas en profundidad a decisores claves de veinte empresas 

PyMEs de la ciudad de Mar del Plata. 

Los investigadores González López; García Caudillo; Vázquez Espinosa y Tello Ibáñez 

estudian la toma de decisiones de dos Mipymes familiares mexicanas del sector de 

alimentos en el proceso de sucesión del fundador; conforme el modelo de decisiones 

existente para identificar a la persona que reúna las capacidades necesarias y el 

conocimiento requerido. Para la recolección de la información se diseñó un guion de 

entrevista semiestructurada con 42 preguntas que versaron sobre dos ejes 

fundamentales: la familia y la gestión, reconociendo principalmente qué factores les 

facilitan o les impiden la toma de decisiones, la problemática en su operación y los 

retos que identifican. Si no existe un plan de sucesión que defina la evolución 

adecuada de las capacidades de los integrantes de la familia puede provocar que los 

puestos sean cubiertos por integrantes que no tienen las capacidades o el interés 

necesario. 

El último trabajo de este grupo pertenece a los investigadores Rincón Quintero, Maraní 

y Contreras Capella, quienes indagan sobre los medios de comunicación interna que 

emplean las pequeñas y medianas empresas. Es un estudio descriptivo con un 

componente de revisión bibliográfica y la aplicación de una encuesta cerrada bajo 

escala tipo Likert a diez pequeñas y medianas empresas del municipio Maracaibo 

(Venezuela) pertenecientes al sector de servicios. Las empresas fueron seleccionadas 

mediante muestreo por conveniencia, dado que dichas empresas mostraron reservas 
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en participar, en virtud de la actual situación social, política y económica que atraviesa 

el país, a lo cual se suma el cierre de este tipo de empresas por ser las más afectadas 

con la situación. Se aplicaron dos cuestionarios, uno a los directivos y otro a los 

públicos internos, a partir de los cuales se desarrollaron los análisis descriptivos e 

inferenciales. 

A continuación, se presentan diversos abordajes temáticos desde la metodología de 

estudios de casos. El primero de ellos es la experiencia narrada por Pirosanto y 

Martínez, de asistencia técnica del Instituto Nacional de Tecnología Industrial (INTI) a 

una empresa de Mar del Plata que fabrica y comercializa redes de pesca, cabos de 

maniobra y amarre y cables de acero. La misma consistió en la implementación de la 

herramienta de Mejora Continua denominada Grupos Kaizen. Se impartieron 

capacitaciones al personal para transferir los fundamentos y detectar los 

inconvenientes presentes en la planta de producción como también el plan de mejoras. 

Por su parte Milanesi  propone un modelo de valuación en dos monedas en un 

contexto inflacionario para una empresa en marcha dedicada a la representación y 

distribución de productos de limpieza doméstico e industrial en la ciudad de Bahía 

Blanca, provincia de Buenos Aires. El autor procura describir y examinar la interacción 

del conjunto de variables que hacen al valor, tales como las tasas interés, la inflación, 

los flujos y el costo de capital. El objetivo de la valoración consiste en aplicar el modelo 

desarrollado para  determinar su valor intrínseco a través del modelo de descuento de 

flujo de fondos, trabajando las variables en términos nominales y reales, expresando 

valores en moneda local (peso) y extranjera (dólar). Se arribó a la conclusión de una 

relación negativa y asimétrica entre valor intrínseco del descuento de flujos de fondos 

y niveles de inflación. Se puede atribuir un sesgo negativo pronunciado en procesos 

de alta inflación, propio del comportamiento exponencial e incremental del factor de 

descuento.   

La presentación de Rábago; Fariña y Dos Reis, se centra en el estudio y desarrollo de 

las competencias, los conocimientos y las habilidades adquiridas por los graduados de 

la Licenciatura en Administración de la Universidad Nacional del Centro de la Provincia 

de Buenos Aires (UNICEN) que se han incorporado laboralmente en las pymes de la 

región. La metodología aplicada es de tipo cualitativa de casos múltiples, integrada por 

una muestra de cinco jóvenes profesionales egresados recientemente, a quienes se 

les realizaron entrevistas en profundidad, siguiendo un marco teórico de competencias 

genéricas y específicas. 
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Por su parte Rinaldi y Garmendia se interesan en detectar cuáles son los factores 

decisionales que influyen en la elección de alojamiento turístico por parte de sus 

demandantes vía internet en la ciudad de Tandil. Se encuestaron a más de 300 

turistas que habían reservado su estadía en la ciudad por este medio, con el fin de 

conocer cuál ha sido el proceso previo a la elección y que factores determinaron la 

decisión. El ajuste del modelo propuesto se realizó a través de un análisis causal de la 

relación entre factores intervinientes, utilizando la metodología de Modelos de 

Ecuaciones Estructurales EQS. El mismo consiste en la construcción de esquemas 

explicativos de teorías que posibiliten comprender la realidad de los fenómenos 

observados; mediante pruebas cuantitativas y analizar en qué medida los datos de la 

muestra apoyan un modelo teórico de múltiples relaciones de dependencia entre 

variables propuesto por el investigador. 

Por último Revale; Curbelo y Ascúa elaboran un indicador de desempeño exportador 

de la  provincia de Santa Fe, específicamente de las pymes exportadoras de la ciudad 

de Rafaela durante el período de tiempo 2007-2015. La caracterización de las pymes 

exportadoras no solamente debe encuadrarse en su desempeño exportador sino 

también en las limitantes que restringen su capacidad exportadora, tales como las 

barreras financieras o la capacidad administrativa. Se detectaron aquellas empresas 

cuya actividad exportadora en el período de estudio fue ininterrumpida y que clasifican 

como pymes según la Cámara de Exportadores de la República Argentina, conforme 

el monto de exportaciones anual y el valor de la facturación. El indicador de 

performance exportadora mide la variación porcentual interanual de las ventas en 

exportaciones de cada empresa. En cuanto a la información específica de las pymex 

de la ciudad de Rafaela, se identificó una población de un total de 40 pymes 

exportadoras, según la Cámara de Comercio Exterior de la ciudad (CaCEx). Mediante 

muestreo aleatorio se seleccionaron 15 empresas, cuyas encuestas fueron realizadas 

en el 2015 por medio de entrevistas personales, de respuestas cerradas y con un 

objetivo principalmente descriptivo. Los resultados observados en la provincia de 

Santa Fe coinciden con los de Rafaela, exhibiendo tramos ascendentes en las 

exportaciones hasta el 2011 y el posterior descenso en la magnitud de las mismas. 
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GESTIÓN FINANCIERA PARA PYMES 

Darío Nicolás Federman 

Síntesis Ejecutiva 

Mi interés en participar de la XXIII Reunión Anual de la Red PyMEs es comentar la 

experiencia que se viene transitando en el marco de distintos proyectos de vinculación 

tecnológica y/o investigación.  

El primero de ellos es financiado por la Secretaría de Políticas Universitarias del 

Ministerio de Educación y radicado en la Universidad Nacional de Quilmes (UNQ), el 

nombre del proyecto es “VT38-UNQ9128 - Gestión Financiera para PyMEs” y fue 

aprobado por Res. Nº Res Nº 17054983/2017. 

El segundo de ellos con financiamiento de la Universidad Nacional de José C. Paz 

(UNPAZ) denominado “La Utilización de Herramientas de Administración Financiera en 

las PyMEs de José C. Paz” código B0038/18 aprobado por la Res. Nº 369/2018 

(Disponible en: https://www.unpaz.edu.ar/node/1976 ). 

El tercero, sin financiamiento y llevado adelante por “Reconocimiento Institucional” 

denominado “La Utilización de Herramientas de Administración Financiera en las 

PyMEs del Conurbano Sur", código 80020170200003UJ aprobado por la Universidad 

Nacional Arturo Jauretche (UNAJ).  Por último, se ha presenta un pedido de 

financiamiento a la convocatoria UNAJ Vincula 2018, para un proyecto de vinculación 

tecnológica territorial en temas de administración financiera, el cual esta en este 

momento en evaluación.  

Los tres proyectos de investigación/transferencia se encuentran en curso, y la 

propuesta consiste en describir los avances de esta experiencia, y las primeras 

conclusiones preliminares obtenidas.   

Es ampliamente reconocido que la Pequeñas y Medianas Empresas (PyME) son 

agentes claves para un desarrollo económico equilibrado. El mismo debe reducir las 

disparidades regionales de ingreso, generar oportunidades laborales para toda la 

población, orientar la producción local al mercado externo, generar un proceso 

innovador constante e incrementar la productividad de la economía argentina.  

Sin embargo, en la Argentina las PyMEs son un sector rezagado cuyo acceso y 

disponibilidad de recursos es limitado respecto de las grandes empresas. Esta 

https://www.unpaz.edu.ar/node/1976
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situación las ubica en una posición desventajosa en cuanto a la calidad de su gestión 

económica. 

En particular, las PyMEs de la Argentina desconocen los instrumentos de gestión 

financiera que les permitirían optimizar el uso de sus recursos e incrementar su 

potencial. Este desconocimiento obedece fundamentalmente a que no disponen de 

recursos suficientes para incorporar a su estructura un administrador financiero (o 

CFO por sus siglas en ingles).  

Las universidades pueden cubrir esta vacancia transfiriendo a las PyMEs los 

principales conocimientos, herramientas y los últimos desarrollos en administración e 

innovación financiera.  

Desarrollo 

El objetivo de este ensayo es profundizar sobre el proceso de vinculación tecnológica 

desde las Universidades Nacionales hacia el territorio, puntualmente en el apoyo a las 

Pequeñas y Medianas Empresas (PyMEs) en el ámbito de la administración financiera.  

Para las PyMEs esa transferencia tiene un valor elevado. Al ser empresas pequeñas 

que no tienen estructura suficiente para incorporar a un administrador financiero, este 

apoyo brindado por las Universidades les permite mejorar su desempeño en un área 

donde la vacancia es notoria.  

Este tópico elegido tiene dificultad debido a que el desarrollo teórico de las finanzas 

corporativas se sustenta en la estabilidad macroeconómica y nuestro país tiene una 

historia signada por las recurrentes crisis. Este implica que el abordaje habitual e 

intuitivo no sea recomendable.  

A lo largo de este trabajo, se describirá de qué manera el desencadenamiento de la 

inestabilidad macroeconómica del país impide que el desarrollo teórico de las finanzas 

sea aplicable a la Argentina. Esta descripción pondrá énfasis en la administración 

financiera o principios de finanzas corporativas para PyMEs. 

Luego de esa descripción, una vez identificados los puntos débiles del abordaje 

tradicional del tópico, se propondrá una guía sobre puntos a los cuáles las 

Universidades deben prestar especial atención a la hora de transferir sus 

conocimientos al territorio. Dentro de los puntos, se destacan los incentivos que los 
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gobiernos y/o organismos multilaterales de crédito otorgan a las PyMEs y los ratios o 

indicadores que se deben analizar dentro de una firma. 

La historia económica de la Argentina está marcada por una profunda inestabilidad. Y 

esa volatilidad se presenta en distintos planos, como el monetario, el financiero, el 

sector externo y el crecimiento. 

La Cámara Argentina de Comercio y Servicios (2018) destaca que en nuestros dos 

siglos de historia, producto de la inflación y la devaluación, hemos cambiado cuatro 

veces nuestra moneda. El Peso Moneda Nacional, creado en 1881, fue sustituido por 

el Peso Ley 18.188 en 1969. Entre 1975 y 1982 el dólar se devalúo más de 200000% 

y se emitieron billetes de un millón de Pesos Ley. En 1983 se reemplazó el Peso Ley 

por el Peso Argentino. Frente a una inflación promedio del 650% anual, en 1985 entró 

en circulación el Austral. Solo en el año 1989 el peso se devalúo un 4700% respecto 

del dólar. En el año 1991, el Peso reemplaza al Austral y entra en vigencia la Ley de 

Convertibilidad. Dicha Ley sería discontinuada en el año 2002. Desde ese año a la 

fecha el dólar se ha devaluado casi un 2000% y la inflación acumulada supera esa 

ratio. Si existiera una equivalencia entre el Peso Moneda Nacional de 1881 y el Peso 

vigente, 1 Peso Moneda Nacional equivaldría a 0,0000000000001 pesos.  

En el plano financiero la situación fue similar. Cruces y Tresbech (2011) identifican que 

solo entre 1970 y 2010 la Argentina incurrió en default y/o reestructuraciones cuatro 

veces por una deuda total de aproximadamente USD 110 mil millones. Boggiano 

(2014) se retrotrae hasta el siglo XIX y encuentra otros seis eventos adicionales a 

considerar.  

El crecimiento económico también se vio afectado por la elevada volatilidad. El Banco 

Central de la República Argentina (2007) tomó el período 1970-2004 y la Argentina 

creció en promedio menos del 1% con un desvío estándar superior a 6. América Latina 

creció en el entorno al 3% con un desvío estándar de 3. Este del Asia y Pacifico creció 

al 7% con un desvío de 2.  

Según Porta (2006) esta particularidad de la economía argentina ha afectado 

sensiblemente al entramado productivo. Ha incrementado la mortalidad de empresas, 

ha entorpecido su proceso de aprendizaje y ha dificultado sus posibilidades de 

innovación.  
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Adicionalmente, el diagnóstico relativo a la volatilidad de la Argentina no es un hecho 

novedoso. Hace más de 30 años, Diamand (1983) propuso una de las primeras 

explicaciones del “péndulo argentino”, describiendo las razones subyacentes al mismo. 

Todo el cuerpo teórico de las finanzas se apoya sobre una ley fundamental: “el valor 

temporal del dinero”. Este principio básico de las finanzas afirma que el dinero hoy 

vale más que el dinero mañana. 

La primera reacción o respuesta del público argentino y de los empresarios PyME o 

sus administradores, es intuitiva y razonable. Pero equivocada. Usualmente se afirma 

que la ley temporal del dinero está asociada a la elevada inflación que la historia del 

país presenta o a las reiteradas maxi-devaluaciones, que se han descripto brevemente 

en nuestro trabajo. Estos episodios han licuado el valor de nuestra moneda y es 

razonable esperar que en el futuro alguno de esos eventos se vuelva a repetir y vuelva 

a dilapidar los ahorros en pesos. 

Sin embargo, no es esta la razón por la cual el dinero vale más hoy que mañana. Ésta 

ley solo indica una preferencia del ser humano sobre cuando disponer del mismo. De 

hecho refiere al dinero en general, no a la moneda de la Argentina. Bien podría 

postularse, y se encuentra escrito reiteradas veces en textos sobre finanzas, que un 

dólar hoy vale más que un dólar mañana. Claro está, el dólar a nivel global no se ve 

afectado por la inflación o las devaluaciones de nuestro país. 

Entrando en el plano corporativo, de la ley del valor temporal del dinero se derivan los 

principales criterios para la evaluación y la selección de proyectos. Tanto la regla del 

valor actual neto (VAN) como la regla de la tasa interna de retorno (TIR) parten de ese 

principio. Ya que suponen la posibilidad de expresas valores monetarios en un mismo 

momento del tiempo. 

Y de este criterio de selección de proyectos emana una segunda ley, fundamental en 

la administración financiera. La “Ley de Generación del Valor” que indica que las  

compañías deben invertir en activos, ya sean tangibles o intangibles, siempre que 

valgan más de lo que cuestan. O sea que su valor actual (VA) sea superior a su 

inversión o, dicho de otra forma, cuyo valor actual neto sea superior a cero (VAN>0). 

Esto fue también formulado por Fisher (1930) con su “Teorema de la Separación” o 

“Teorema de Fisher”, que postula que las decisiones de consumo e inversión están 

separadas. Quienes dispongan de capital pero no de proyectos pueden unirse con 

quienes tienen proyectos pero no capital, a través del mercado financiero. Con lo cual, 
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las empresas solo deben preocuparse por maximizar su valor actual o, lo que es 

idéntico, llevar adelante los proyectos con valor actual neto mayor a cero. Pero para 

que esta separación sea llevada a cabo es necesario de un mercado de capitales que 

funcione razonablemente bien.  

Otro concepto de las finanzas corporativas que se deriva de esta construcción teórica 

fue propuesto por los economistas Modigliani y Miller (1958), en un teorema que lleva 

sus nombres. Una empresa puede ser financiada por dos vías: en su totalidad con el 

capital de los accionistas o una parte con capital propio y otra parte con financiación 

de terceros (deuda). Esta última combinación se denomina “estructura de capital de 

una empresa”, donde existen muchos tipos de deudas y al menos dos tipos de capital 

(ordinario y preferencial). 

Modigliani y Miller mostraron a través de la proposición 1 de su teorema que las 

decisiones de financiamiento no afectan el valor de la empresa, ya que este último 

está determinado por sus activos reales, no por los títulos que emite. Asique lo que 

importa son las decisiones de inversión de una empresa. En un mercado financiero 

que funcione debidamente el valor de la firma no varía por su elección de estructura de 

capital.  

Habitualmente esta propiedad es conocida como “ley de conservación del valor”, que 

expresa que el valor de un activo se preserva independientemente de la naturaleza de 

su financiamiento.  

La proposición 2 del teorema plantea que la tasa de rendimiento que los accionistas 

pueden esperar recibir se acrecienta conforme se incrementa la razón deuda-capital 

de la empresa. Y así es que cualquier incremento en el rendimiento esperado se 

corresponde exactamente con un incremento en el riesgo y, por lo tanto, en la tasa de 

rendimiento que piden los accionistas. 

El mensaje es simple. Cuando una empresa altera su combinación de financiamiento 

entre deuda y capital, se altera el riesgo y los rendimientos esperados, pero el costo 

global de capital de la compañía no cambia. 

Pero nuevamente, para que todo esto pueda ponerse en práctica es necesario que por 

detrás los mercados financieros funcionen razonablemente y otorguen financiamiento 

competitivo a las firmas.  
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La teoría en finanzas reconoce tres situaciones que afectan al Teorema de Modigliani 

Miller: i) la situación impositiva de la deuda, ii) los costos de la insolvencia financiera y 

iii) los costos de quiebra.  

Se llama insolvencia financiera la dificultad o incapacidad de realizar los pagos a los 

acreedores y esta situación es costosa. Los inversionistas expertos conocen que las 

empresas endeudadas pueden caer en insolvencia financiera, y esta preocupación se 

refleja en el valor actual de los títulos de la empresa.  Los costos de la insolvencia 

financiera dependen entonces de la probabilidad de ocurrencia y de la magnitud de los 

montos comprometidos. 

Por costos de quiebra debe entenderse uno de los rubros comprendidos dentro de los 

costos de la insolvencia financiera. Las quiebras corporativas ocurren cuando los 

accionistas ejercen su derecho de incumplimiento, basado en la responsabilidad 

limitada que permite que los accionistas se desinteresen y le transfieran todos los 

activos a los acreedores. Los antes acreedores se convierten en los nuevos 

accionistas y los anteriores accionistas se quedan sin nada. Los costos de quiebra 

salen del bolsillo de los accionistas. Los acreedores se anticipan y demandan una 

mayor tasa de interés. Esto reduce los posibles pagos a los accionistas y reduce el 

valor presente de mercado de sus acciones.  Obviamente, existe la insolvencia 

financiera sin quiebra, puesto que, no todas las compañías que están en problemas 

financieros terminan por quebrar.   

Con respecto a la cuestión impositiva, el financiamiento por deuda tiene una ventaja 

importante en lo relativo al impuesto a las ganancias: el interés que la compañía paga 

es deducible. Así, el rendimiento pagado a los acreedores escapa a los impuestos a 

nivel corporativo. 

Así habitualmente una recomendación a las firmas es tomar dinero prestado, lo que 

reduce su cuenta de impuestos e incrementa los flujos de efectivo para los 

inversionistas en deuda y capital. El valor de la empresa después de impuestos sube 

por su ahorro fiscal.  

La teoría prevé entonces situaciones anómalas, pero no prevé un encuadre alternativo 

para una situación de dificultades de acceso al crédito por circunstancias 

macroeconómica.  
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Puede observarse que la trayectoria del armado teórico de las finanzas corporativas se 

apoya reiteradas veces sobre un supuesto: que existe un mercado de capitales que 

permite trasladar sin ineficiencias los ingresos presentes al futuro y viceversa. 

Este supuesto puede darse por válido en la mayoría de las economías del mundo, en 

especial las desarrolladas. Sin embargo, la inestabilidad macroeconómica de nuestro 

país ha impedido que el mercado financiero tenga la profundidad necesaria. 

Datos del Banco Mundial para el año 2016 resultan ilustrativos, el volumen negociado 

en acciones en los mercados bursátiles de América Latina represento el 17,5% de su 

Producto Bruto Interno (PBI). Para Chile, ese ratio alcanzaba los 9,7% mientras que 

para la Argentina no llegó a 1%. El valor de mercado de las firmas cotizantes fue 38% 

del PBI para América Latina, 86% para Chile y 12% para nuestro país. El crédito 

interno al sector privado representó el 112% del PBI en Chile y el 49% para 

Latinoamérica. En Argentina 14%.  

En este punto es válido cuestionar la aplicabilidad del abordaje teórico tradicional de 

las finanzas para la Argentina. La mayoría de los conceptos desarrollados por esta 

disciplina, algunos de ellos detallados en este escrito, se ven cuestionados por la 

inexistencia de un mercado financiero que provea crédito con suficiente volumen. 

Esta limitación es todavía más notoria en el caso de las PyMEs. Según información del 

Instituto Argentino de Mercado de Capitales (IAMC), en los últimos 10 años el 

financiamiento PyME en la bolsa representó el 6,7% del financiamiento total. Más del 

85% de ese financiamiento se realizó a través de Cheques de Pago diferido. 

El Observatorio PyME (2017) describe en detalle la dificultad de las pequeñas y 

medianas empresas para acceder al financiamiento. Para el año 2016, el 68% de las 

inversiones se realizaba con recursos propios, el 22% con crédito bancario, 5% a 

través de proveedores y 3% mediante programas públicos. El restante 2% se explica 

entre el mercado de capitales y otras fuentes de financiamiento. Para ese año, el total 

de proyectos de inversión que no eran llevados adelante por estas empresas 

totalizaba los USD 1.370 millones de dólares. Este monto equivale al 1,7% de la 

Inversión Bruta Fija informada por el Instituto Nacional de Estadísticas y Censos 

(INDEC). 

La Unión Industrial Argentina (UIA, 2018) también identifica a la falta de crédito como 

uno de los rangos singulares de las MiPyMEs del país. El crédito dirigido a estas 
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empresas representa sólo el 3% del PBI, uno de los más bajos del mundo, inferior 

inclusive al evidenciado en países de ingreso per cápita inferior.  

Difícilmente pueda postularse alguna conclusión similar al Teorema de Modigliani-

Miller si las PyMEs del país no tienen financiamiento fluido. Casi no existe 

financiamiento bursátil y, por lo tanto, ni acciones ni deuda que coticen en el mercado 

de valores. Y el resto del financiamiento no cubre sus necesidades de inversión. 

Como se explicó, no es el objetivo de este ensayo proponer un abordaje teórico 

alternativo, propuesta que quedará para un trabajo posterior, sino acercar una 

propuesta de los principales puntos que las Universidades Nacionales deben 

considerar a la hora de transferir sus conocimientos al territorio. 

Si las Universidades se proponen mejorar la gestión financiera de las PyMEs de su 

entorno, es recomendable que le presten atención a dos ítems: i) beneficios 

gubernamentales y ii) Principales ratios descriptivos de la situación de la firma. 

Dentro de estos beneficios se destaca la denominada “Ley PYMEs” - Ley Nº 27.264- 

que tiene por objeto el fortalecimiento competitivo de aquellas PYMEs que desarrollen 

actividades productivas en el país. Los beneficios fiscales creados por esta ley son los 

siguientes: 

a. Eliminación del Impuesto sobre la Ganancia Mínima Presunta: Para todas 

las PYMEs (micro, pequeñas y medianas) a partir de  los ejercicios 

iniciados a después del 1 de enero de 2017. 

b. Impuesto sobre débitos y créditos: Las micro y pequeñas empresas podrán 

computar el 100% como pago a cuenta del Impuesto a las Ganancias. Las 

industrias manufactureras medianas (tramo I) podrán descontar el 50%. El 

descuento se podrá hacer en las declaraciones juradas y de los anticipos 

de ese impuesto. No tienen esta ventaja todas las demás empresas 

medianas. 

c. IVA: Las micro y pequeñas empresas podrán pagar el saldo del impuesto a 

los 90 días. Quedan afuera del beneficio las medianas del tramo I y II. 

d. Promoción de inversiones: Las Micro, Pequeñas y Medianas empresas 

podrán descontar en el Impuesto a las Ganancias el 10% de las inversiones 

en bienes de capital y obras de infraestructura; y en la medida que surjan 

saldos a favor por esas inversiones en el IVA se recibirá un bono que sirve 

para descontar contra otros impuestos nacionales. 
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e. Alivio fiscal: Se elevan los umbrales de retención de IVA, en 135%, y de 

percepción de Ganancias. Para las micro empresas se otorgan certificados 

de no retención de IVA automático. 

La Ley incluye también beneficios para la recuperación productiva, para promover la 

producción y simplificar la carga administrativa. 

Para acceder a los beneficios impositivos, las PyMEs deben realizar un trámite de 

inscripción  desde la página Web de la AFIP, dentro del servicio denominado “PYME 

Solicitud de categorización y/o Beneficios”. A partir de la información que se brinda, la 

Secretaria de Emprendedores y de la Pequeña y Mediana Empresa calculará un 

promedio para categorizar a quienes hayan solicitado este beneficio, y determinará si 

se encuadran dentro de la categoría de Pymes. Aceptada la solicitud, se podrán 

visualizar el mensaje en el servicio “e-ventanilla” o en el “Sistema Registral”, en el 

menú “Consultas” las categorizaciones de “Empresa PyME”. 

La Resolución de la SEPYME  Nº11/2016  y a Comunicación “A” 5934/2016 del Banco 

Central de la República Argentina (BCRA) establecen los montos 

anuales de facturación de ventas para que una empresa sea considerada micro, 

pequeña o mediana empresa.   

Actualmente, y como respuesta a los conflictos que se han evidenciado en la 

economía argentina a partir del agotamiento del financiamiento externo, está en 

estudio introducir más modificaciones a esta ley para ampliar el abanico de beneficios.  

Adicionalmente, según datos de Administración Federal de Ingresos Públicos (AFIP) 

esta institución cerró el 2017 financiando al sector privado en más de $287 mil 

millones, más de la tercera parte del total de préstamos del sistema financiero. Este 

monto se alcanzó a través de 1, 9 millones de planes de facilidades de pago, de los 

cuales el 49 % fueron suscriptos por PYMEs.  

La tasa de interés que cobra la AFIP para financiar los planes de facilidades de las 

PYMEs se ubica entre 2 y 6 puntos porcentuales sobre la tasa máxima de plazo fijo 

pagada por el Banco Nación. Esto significa dos puntos porcentuales menos que las 

grandes empresas.  

Otro elemento dentro de los beneficios gubernamentales es el proyecto de “Ley de 

Financiamiento Productivo”, que modifica la denominada “Ley de Mercados de 

Capitales”.  Esta ley tiene un apartado para las MIPYMEs, previendo que en todas las 
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operaciones comerciales en las que una micro, pequeña o mediana empresa esté 

obligada a emitir comprobantes electrónicos originales (Factura o Recibo) a una 

empresa grande, se deberán emitir Facturas de Crédito electrónicas MIPYMES. Las 

mismas tendrán carácter de título ejecutivo, pudiendo ser negociadas en mercados 

autorizados por la Comisión Nacional de Valores (CNV), gozando de oferta pública y 

les será aplicable el tratamiento impositivo correspondiente a los valores negociables 

con oferta pública. También podrán ser negociadas por operaciones de factoraje, 

cesión, descuento y o negociación de facturas. 

Este instrumento les permitirá acceder a un financiamiento alternativa al habitual 

“descuento de cheque”, ampliando las alternativas de financiamiento y reduciendo su 

costo. 

Por el lado del financiamiento directo, la Subsecretaría de Financiamiento del 

Ministerio de Producción convocó a entidades financieras públicas y privadas para 

financiar por un total de $5.000 millones a pequeñas y medianas empresas. Estos 

créditos financian proyectos productivos con tasas subsidiadas finales que se ubican 

entre el 11% y el 15%.  

La UIA (2018) destaca que casi el 80% del crédito tomado por la MiPyMEs está 

relacionado a líneas de crédito gubernamentales. El 52% por la Línea Financiamiento 

para la Producción y la Inclusión Financiera (ex  LCIP) y el 26% a través del Régimen 

de Bonificación de Tasas. A la fecha se está revisando la continuidad de estos 

incentivos o su reemplazo por un Fondo Nacional de Desarrollo Productivo (FONCEP).  

Sea cual fuese la alternativa que finalmente se elija, debe tenerse presente la 

dependencia de estas empresas hacia el financiamiento con apoyo gubernamental.  

Adicionalmente, existen otros beneficios gubernamentales puntuales para las PYMEs, 

dependiendo de su actividad económica, sus proyectos de inversión, sus posibilidades 

de innovación y/o exportación, sus necesidades de capacitación, etc.  

Otro instrumento de la administración financiera que las Universidades pueden tener 

presente a la hora de apoyar a las empresas del territorio son los denominados ratios 

(o razones) que permiten analizar el estado actual o pasado de una organización. Los 

mismos son aplicaciones prácticas y puramente descriptivas, con los cuales quedan al 

margen de un marco teórico no aplicable para PyMEs del país. 

 Existen varios ratios pero los más utilizados son: 
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I. Ratios de Endeudamiento: reflejan que proporción de los activos de la empresa 

ha sido financiada con dinero de los propietarios y que proporción con dinero 

de terceros. 

Si una PyME se encuentra en la búsqueda de un nuevo préstamo, deben examinarse 

varias medidas para determinar si la compañía se está endeudando demasiado y o 

mantiene su deuda dentro de límites razonables. Estos límites al endeudamiento se 

expresan en términos de ratios financieros como la razón de deuda. La fórmula 

utilizada es: 

Razón de deuda =
(deuda de largo plazo + valor de los alquileres)

(deuda de largo plazo + valor de los alquileres + capital propio)
 

 

La razón de deuda a capital indica la cantidad de deuda que utiliza una empresa para 

financiar sus actividades. Y la fórmula utilizada es: 

Ratio Deuda / Capital =
(deuda de largo plazo + valor de los alquileres)

capital
 

Otra medida de apalancamiento financiero es la extensión en la que se cubren los 

intereses por las utilidades de la firma. Las utilidades suelen medirse antes de 

intereses, impuestos y amortizaciones a través de la noción EBITDA1.  Es llamada 

Veces que se Gana el Interés o también Cobertura de Intereses. Se mide de la 

siguiente manera:  

Cobertura de Intereses =
EBITDA

intereses
 

II. Ratios de Liquidez: expresan la capacidad de la empresa para hacer frente a 

sus obligaciones. 

La razón rápida, otras veces llamada prueba de ácida, expresa la relación de los 

activos más líquidos menos en relación al pasivo circulante:  

Prueba Ácida =  
(efectivo + valores a corto plazo + cuentas por cobrar)

pasivo circulante
 

                                                
1 La sigla en inglés EBITDA significa ganancia Earnings before interests, taxes, depreciations and 

amortizations. En español a veces se la menciona como Utilidades antes de Intereses e Impuestos (UAII) 

más la depreciación. 
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La razón de efectivo expresa la proporción que representa el efectivo en relación a las 

deudas de más corto plazo. En fórmulas:  

Razón de Efectivo =  
(efectivo + valores a corto plazo)

pasivo corriente
 

III. Ratios de Eficiencia: muestran el grado de efectividad con el que utiliza la 

empresa sus activos.  

El ratio ventas a activos, en ocasiones llamado rotación de activos, describe que tan 

eficientemente se usan los activos de la empresa: 

Rotación de Activos =  
ventas

activo
 

La velocidad con la que una compañía rota su inventario se mide por el número de 

días que se requieren para que los bienes se produzcan y se vendan. 

Días de Inventario =  
inventario promedio

costo de las ventas /365
 

IV. Ratios de Rentabilidad: expresan las utilidades en relación a sus recursos. 

Es frecuente que se mida el desempeño de la empresa con la razón de utilidades 

(EBIDA, utilidades antes de intereses pero después de impuestos) a activos totales. 

Esto se conoce como el rendimiento sobre  los activos (ROA2):  

Rendimiento sobre Activos (ROA) =
EBIDA

 activos totales
 

El rendimiento del capital (ROE3) es otra medida que se enfoca en el rendimiento 

sobre el capital propio de los accionistas: 

Rendimiento del Capital (ROE) =
EBIDA

 capital
 

El rendimiento de las ventas (ROS4) indica que proporción de las ventas terminan 

resultando ganancia para la firma. 

Rendimiento sobre Ventas (ROS) =
EBIDA

 ventas
 

                                                
2 La sigla en inglés ROA significa Return on Asset. 

3 La sigla en inglés ROE significa Return on Equity. 

4 La sigla en inglés ROS significa Return on Sales. 
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Con los ratios vistos hasta acá es posible construir lo que habitualmente se conoce 

como Sistema Dupont: el rendimiento de los activos (ROA) es  la razón ventas a 

activos multiplicada por ROS: 

ROA =
EBIDA

activos
=  

ventas

activos
 X 

EBIDA

ventas
 

El rendimiento de los activos de una firma se explica por cuanto vende por cada 

unidad de activo y cuál es la ganancia por cada unidad de venta. Pero la capacidad de 

cualquier empresa para obtener un mayor rendimiento está limitada por las actividades 

de la competencia, por lo cual, las empresas deben encontrar el equilibrio entre la 

razón de venta a activos y el margen de utilidad. 

Algunas veces las empresas tratan de incrementar sus márgenes de utilidad 

integrándose verticalmente. Sin embargo, a menos que tengan alguna habilidad 

especial para manejar estos nuevos negocios, es probable que cualquier ganancia que 

obtengan en sus márgenes de utilidad se vea cancelada por una baja en la relación 

entre las ventas y los activos. 

Como se explicó anteriormente las PyMEs argentinas tienen un bajo o nulo acceso al 

mercado de capitales, con lo cual la mayoría de ellas no tienen un valor de mercado. 

Por lo tanto, se desaconseja medir los ratios de valor de mercado, que cuantifican la 

relación precio-utilidades, el rendimiento del dividendo y la razón de valor de mercado 

a valor en libros. 

Una dimensión que cobra especial relevancia es el análisis del capital de trabajo. 

Porque además de tener poco acceso crédito, las PyMEs suelen vender con un 

diferimiento en el cobro superior a la dilación a la que acceden cuando compran sus 

insumos a los proveedores. Con lo cual la gestión de estos pagos y cobros, junto con 

una estrategia acorde los inventarios toman  

Conclusiones 

La administración financiera como disciplina fue pensada y desarrollada en base a 

países que tienen una trayectoria de estabilidad macroeconómica a lo largo de los 

años. Ese no es el caso de nuestro país y por lo tanto la mayor parte de sus 

propuestas no son aplicables a las Pequeñas y Medianas Empresas. 
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A lo largo de este trabajo se describió tanto la inestabilidad macroeconómica como así 

también los canales a través de los cuales ésta inhabilita a buena parte del desarrollo 

de las finanzas corporativas. 

Esta situación plantea un desafío para las Universidades que se proponen transferir 

conocimientos a las PyMEs de su territorio. Este  escrito propone dos líneas de acción 

bien definidas, que radican en conocer y difundir los distintos beneficios 

gubernamentales o no-gubernamentales que se ofrecen para pequeñas y medianas 

empresas, como así también poner énfasis en la medición de ratios objetivos que 

describen el estado de situación de las firmas y su necesidades concretas. 

Se espera que este ensayo sirva a futuros investigadores del área de transferencia en 

la simplificación de su tarea, enfocándolo en los aspectos que han resultado más 

efectivos a lo largo de nuestra experiencia. 
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1. Introducción 

El Servicio Nacional de Aprendizaje - SENA - es la entidad encargada de cumplir la 

función que le corresponde al Estado de invertir en el desarrollo social y técnico de los 

trabajadores colombianos, ofreciendo y ejecutando la formación profesional integral, 

para la incorporación y el desarrollo de las personas en actividades productivas que 

contribuyan al desarrollo social, económico y tecnológico del país. Es un proceso 

educativo teórico –práctico de carácter integral, mediante el cual la persona adquiere y 

desarrolla, de manera permanente, conocimientos, destrezas y aptitudes e identifica, 

genera y asume valores y actitudes para su realización personal y participación activa, 

critica y creativa en el mundo social y productivo. Su modelo pedagógico de la FPI 

está enfocado para el desarrollo de competencias y el aprendizaje por proyectos. En 

este contexto, desde la formación tecnológica de Contabilidad y Finanzas (ID 

1264175) del Centro de Comercio y Servicios, SENA, Regional Caldas (Colombia), y 

en semblanza a proyectos de formación anteriores, se vislumbra la necesidad de un 

apoyo tecnológico para los microempresarios de la ciudad de Manizales en aras de 

mejorar sus prácticas contables. 

De allí que el Proyecto formativo de la tecnología en Contabilidad y Finanzas es el 

“diseño de una herramienta digital contable y financiera”, se fundamenta en suplir la 

necesidad que tienen las microempresas de llevar una contabilidad organizada y; la 

característica principal de este producto, es la facilidad en el manejo y la claridad en 

los temas que más utilizan. Está diseñada para que se apliquen conocimientos básicos 

de contabilidad y se validen los formatos estructurados ingresando los datos y valores 

originados por el ejercicio de la actividad económica de la empresa. Se busca facilitar 

la contabilidad y las finanzas de las unidades productivas, para que los empresarios 
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estandaricen sus procedimientos y así contribuir al desarrollo y análisis de los estados 

financieros. Cabe recalcar que el proceso está en fase de desarrollo. 

2. Marco referencial 

2.1.  Antecedentes 

En el SENA la FPI se desarrolla mediante una propuesta pedagógica fundamentada 

en el desarrollo humano del aprendiz, es decir, en su crecimiento como persona. Parte 

esencial de este desarrollo, lo constituye el fortalecimiento de sus competencias 

técnicas, necesarias para su desempeño en el mundo productivo. El modelo 

pedagógico institucional es la forma de comprender y guiar la actuación de los 

aprendices, instructores, y en general, la comunidad educativa del SENA con el 

propósito, de una parte, asegurar la coherencia con los principios y propósitos de la 

FPI; y la otra, garantizar la calidad y pertinencia de dicha formación. La FPI en el 

enfoque para el desarrollo de competencias y el aprendizaje por proyectos, se 

constituye por dos actores principales: El aprendiz y el Instructor; así como un 

enriquecido y diverso conjunto de recursos que el SENA pone a disposición del 

Aprendiz, con el fin de brindarle ambientes de aprendizaje y tecnologías pertinentes y 

las estrategias didácticas de mayor pertinencia para lograr una formación de calidad. 

(www.sena.edu.co). 

“El Aprendiz es la persona en continuo proceso de aprendizaje, en interacción 

permanente consigo mismo, con los demás y con la naturaleza en los entornos 

sociales y productivos; en capacidad de construir sus propios conocimientos, que 

busca trascender la interpretación de la realidad para contribuir propositivamente en la 

transformación de la misma, con un proyecto de vida centrado en el mejoramiento 

continuo personal, familiar, social y productivo. Es quien fortalecido en sus valores y 

actitudes ante la vida y el trabajo, protagonista del proceso enseñanza – aprendizaje, 

asume un rol activo como lector, como investigador, como generador de conocimiento, 

en permanente relación con los demás (trabajo en equipo) y que, asume la 

construcción del conocimiento como un reto que posibilita la identificación de 

situaciones problema en su entorno y formular posibles alternativas de solución. El 

Instructor SENA está comprometido con su rol de mediador, es decir, su función 

consiste en motivar permanentemente la participación activa del aprendiz, brindándole 

la posibilidad de recorrer los caminos más favorables para la búsqueda y encuentro 

del conocimiento. Es una persona con elevada calidad humana y profesional; entiende 

la FPI como un proceso de fortalecimiento humano y cognitivo, dentro del cual, el 

desarrollo de las competencias es uno de los propósitos esenciales para fortalecer el 
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perfil de salida del Aprendiz como condición necesaria para su ubicación en el entorno 

social y laboral. Trabaja en equipo con sus colegas para proponer diversas formas de 

aprender y otras tantas formas de enseñar, con el fin que el Aprendiz tenga la 

oportunidad de auto gestionarse de manera personal y comprometida con el desarrollo 

de su aprendizaje. El aprendizaje por proyectos es una didáctica activa, es decir, una 

propuesta metodológica que crea las condiciones propicias para que el Aprendiz 

asuma un rol activo; el Instructor en su rol de mediador, en los ambientes de formación 

tecnológicamente dotados, con el fin que el proceso de aprender y enseñar se 

desarrolle de manera innovadora a partir del instrumento Guía de Aprendizaje. El 

proyecto se enmarca en el programa de formación: Inicia su recorrido por el mundo del 

aprendizaje con el fin de proponer posibles alternativas de solución viables, reales, 

innovadoras que se constituyan en el camino posibilitador en la generación del 

conocimiento y en el desarrollo de las competencias del Aprendiz” (Páez Luna, 2018) 

El sector de las microempresas es considerado soporte importante para el crecimiento 

y desarrollo del país. Con base en cifras del Dane (Departamento Administrativo 

Nacional de Estadísticas), estas son responsables de 80,80% del empleo nacional y 

del 34,6% PIB. A inicios del año 2016, este segmento del sector productivo 

contaba con 17’940.024 personas con algún tipo de vinculación laboral. Según 

datos oficiales, a comienzo del año las microempresas tenían 11’168.109 empleados, 

equivalente a 50,30% del total nacional. Por su parte, las pequeñas empresas 

contaban con 3’907.728 trabajadores (17,60%) y las medianas con 2’864.187 

colaboradores (12,90%); por su parte, las grandes tenían 4’262.976 de plazas 

ocupadas (19,20%). Es importante, con base en información del DANE a 31 

diciembre de 2016, la incidencia de las microempresas en el contexto económico 

de Colombia. 

2.1.1. La distribución geográfica de  las unidades, establece que el 70% de las PYME 

se ubican en los cuatro (4) principales departamentos: Cundinamarca, Bogotá, 

Antioquia, Valle y Atlántico. 

2.1.2 En Colombia existen 43.242 pequeñas empresas y 8.041 medianas. Según el 

DANE, Departamento Administrativo Nacional de Estadísticas, en su primera encuesta 

nacional de micro establecimientos de comercio, servicios e industria realizada en el 

último trimestre de 2014, en el año 2014 en Colombia existían 967.315 micro 

establecimientos, de los cuales el 58% estaba en el comercio, el 30 por ciento en 

servicios y el 12.5 por ciento en la industria. 
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2.1.3. Los micro establecimientos generaron 1.094.755 empleos, lo que sería 

equivalente a 1.1 empleos por establecimiento. La relación de empleo por 

establecimiento es del 1.8 por ciento en el sector comercio, 2.8 por ciento en la 

industria y 2.5 por ciento en los servicios. Los micros negocios con no más de 10 

trabajadores eran 558.000, generaban 556.775 empleos y registraban ventas de 8 

billones de pesos. 

2.1.4. No fue posible determinar con exactitud la inversión de las Mipymes en 

investigación y desarrollo. Vale la pena comentar que el presupuesto del estado para 

atender iniciativas en esta materia es prácticamente inexistente. No obstante 

Colciencias y el SENA vienen aplicando algunos recursos a estos programas. 

A nivel regional, según el informe económico anual de Manizales y Caldas 2017, 

presentado por la Cámara de Comercio de Manizales, según cifras reportadas por el 

DANE a precios corrientes de 2016, el Eje Cafetero suma un Producto Interno Bruto 

de $32.835 miles de millones de pesos, representando el 3,8% del PIB nacional, con 

una cifra similar a la producción departamental de Atlántico, Bolívar o Meta. 

Desagregando por los tres departamentos que componen a la región cafetera, se 

muestra que Caldas y Risaralda participan en igual proporción del 40% en la 

generación de valor agregado regional, seguido de Quindío con una participación del 

21%. Así, desde el año 2000 la composición en el PIB del Eje Cafetero no ha variado 

mucho, con una ganancia de 2,55% para Risaralda y 0,23% para Caldas y una pérdida 

de 2,78% para el Quindío. 

En el contexto nacional, el Eje Cafetero ha perdido 0,5% en la participación del PIB 

nacional desde el año 2000. Con estas cifras de PIB nominal (a precios corrientes), el 

PIB per cápita (por habitante) en el Eje Cafetero es en promedio de $12.900.714, 

estando por encima en Risaralda ($13.637.969) y Caldas ($13.124.107) y, por debajo 

en Quindío ($11.940.067). Tomando las cifras del PIB real (precios constantes de 

2005), se evidencia que en el último año de medición (cifras preliminares 2016), 

Risaralda experimentó la mayor expansión en la región, registrado una variación anual 

del 4,5%, ubicándose como el tercer departamento con mayor crecimiento en el país, 

seguido de Quindío con un crecimiento del 2,7%, siendo el octavo con el mayor 

crecimiento en el país, y finalmente Caldas con un modesto crecimiento del 1,8%, 

estando a media tabla entre los 32 departamentos a nivel nacional. En comparación 

con el año 2015, Risaralda presenta un aumento de 1,2% y Caldas y Quindío 

presentan una disminución de 0,6%  y 2,1%, en la tasa de crecimiento del PIB real. Sin 

embargo, al evaluar las variaciones según actividades económicas es posible hacerse 
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una idea de cuales sectores impulsaron el crecimiento en la región y al interior de los 

departamentos. En el caso de Caldas, si bien la variación anual del PIB en 2016 fue de 

1,8%, por debajo del crecimiento agregado del país, tuvo resultados esperanzadores a 

nivel de subregión. 

 

La región centro sur del departamento de Caldas, en términos reales en el periodo 

2000-2015 ha crecido un 42%, sobresaliendo mayores tasas en Chinchiná (64,6%), 

Neira (63%) y Villamaría (51,7%), mostrando su evidente proceso de expansión, 

contra un rezagado Palestina, con un crecimiento inferior al 20%, y un crecimiento 

moderado de Manizales, igual a 38,7%, coherente con su nivel de desarrollo más 

avanzado. Los municipios de la subregión han crecido a tasas promedio anual del 

3,54%. En esta subregión se encuentra tres de las cinco economías más grandes en 

el departamento: Manizales, Chinchiná y Villamaría. 
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Ahora bien, “más del 50% de las Microempresas desarrollan sus actividades en la 

informalidad” (Quintero Rosmery, 2016), lo que incide notablemente en la 

sostenibilidad de las mismas. Según Confecámaras, la tasa de supervivencia de 

nuevos emprendimientos es de 29,7%, traduciéndose que siete de cada diez nuevos 

emprendimientos fracasan, (Revista Portafolio, 2017), incidiendo notablemente en el 

PIB de la región por la falta de un factor primordial en la dinámica de la economía, el 

ingreso. 

 

Dada la relevancia de las microempresas en el contexto macroeconómico, es 

necesario hacer hincapié en su desarrollo: Regularmente las conforman personas de 

escasos recursos, sin estabilidad laboral y que desean fortalecer sus ingresos; por otro 

lado, es evidente que la mayor parte de microempresarios inician sus actividades 

comerciales o de servicios de una manera empírica, omitiendo la disciplina contable y 

financiera. Como lo vimos anteriormente, la creación de microempresas representa 

grandes ventajas, como dinamizar las fuentes de trabajo y el promover la innovación y 

creación de nuevos bienes y servicios; sin embargo, el bajo nivel de educación de los 

que conforman la microempresa, y la informalidad de las actividades ocasionan el 

cierre las mismas. Entre las variadas causas de clausura de las microempresas se 

encuentra la ausencia de un proceso contable y financiero que fortalezca la 

sostenibilidad de las mismas, impactando en la alta mortalidad de las microempresas, 

alineada a la exigencia del Estado de controlar sus operaciones bajo el esquema del 

libro fiscal, reportando las entradas y salidas de dinero de manera cotidiana. Este 
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proceso no muestra el panorama real del microempresario desde el punto de vista 

contable y financiero, conllevado a decisiones erradas y políticas no pertinentes. 

La competitividad es factor determinante de la perdurabilidad, de allí que con base en 

el informe Situación de la competitividad de las Pyme en Colombia: elementos 

actuales y retos, (Montoya y Castellanos, 2010), se determinan, entre otras, algunas 

deficiencias que impactan en la misma: 

1. Altos niveles de informalidad empresarial y laboral.  

2. Bajos niveles de innovación y absorción de tecnologías.  

3. Poca profundidad y sofisticación del mercado financiero.  

Aportando al propósito del fortalecimiento de las empresas en contexto, es pertinente: 

 Desarrollo en ciencia, tecnología e innovación: En Colombia los insumos 

necesarios para innovar son escasos, lo que hace evidente que la innovación 

en el país requiere un ambiente más favorable para el emprendimiento 

productivo, en particular, capacidad de absorción tecnológica y disponibilidad 

de capital de riesgo. 

 Uso de tecnologías de la información y las comunicaciones (TIC): Este sector 

presentó un crecimiento de 6,4%, tasa de crecimiento representativa entre 

2002 y 2008. Sin embargo, aún existe una brecha digital en el acceso a bienes 

y servicios relacionados con TIC, lo que hace necesario focalizar políticas que 

permeen los beneficios de estos servicios.  

 La antigüedad y el tamaño de las empresas se relacionan directamente con su 

estructura financiera. A menor tamaño, mayor exposición al riesgo por la débil 

estructura de endeudamiento y menor rentabilidad económica, lo que se traduce en 

que las empresas más jóvenes, tanto micro como pequeñas, son las que tienen un 

mayor riesgo financiero. Desde la óptica de Confecámaras, “propone mejorar la 

calidad de la información pública privada para anticiparse a la crisis e identificar 

nuevas tendencias y mercados, propiciar alianzas estratégicas para el intercambio de 

conocimientos y la transferencia tecnológica, fortalecer el capital humano para 

evolucionar al ritmo de un entorno cambiante y por último, incrementar la sofisticación 

y valor agregado de los productos” (Revista Dinero, 2014).  
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Un soporte esencial para toda organización en la toma de decisiones, es un riguroso y 

efectivo sistema de información contable; es “la combinación de personal, registros y 

procedimientos que usa el negocio para cumplir con sus necesidades rutinarias de 

información financiera” (Montaño, 2011).  El objetivo de los sistemas de información 

contable es “ofrecer al usuario información clara y oportuna de la realidad económica 

de la empresa; también ofrece control, compatibilidad, flexibilidad y una relación 

aceptable de costo/beneficio” (Delgadillo, 2001). 

A partir de los sistemas de información, las organizaciones obtienen ventajas 

competitivas, racionalizan sus estructuras y proporcionan mejorar la capacidad de 

decisión y optimización de la unidad de negocio. Los sistemas de información son 

parte de la empresa que captura, procesa, almacena y distribuye la información, 

ayudando a mejorar el control y la gestión. “Los sistemas de información subyacen en 

el apropiado apoyo de la tecnología, y usan para tomar decisiones, coordinar y 

controlar” (Ochando, 2018). 

2.2. Referente teórico 

La contabilidad es consecuencia de la necesidad natural del ser humano; “el carácter 

intelectual y fabril de nuestra especie, le lleva a producir y a evaluar sus propiedades; 

debido a los límites de la memoria, le obligan a registrar las operaciones de la 

empresa” (Fernández Maestre, 2015). El desarrollo de la contabilidad se efectúa de 

manera paralela a la evolución de las actividades económicas; su creciente 

complejidad y volumen de actividades obligan a su contabilización y al progresivo 

desarrollo de las tareas contables. El hombre tiene necesidades y deseos de poseer y 

disfrutar de medios, gracias a los cuales puede lograr satisfacciones o evitar 

situaciones desagradables, lo que lo conlleva a realizar labores que pueden definirse 

como actividad económica, la cual puede definirse como toda “ actividad encaminada 

a la lucha contra la escasez, es decir, la consecución de los medios con los que el 

hombre pretende satisfacer sus necesidades y deseos, y consiste en la producción e 

intercambio de esos bienes y/o servicios escasos” (Escamilla López, 2004). Desde el 

inicio de la historia del hombre, han existido organizaciones cuya finalidad es la 

producción de bienes y servicios útiles para alcanzar su bienestar; estas 

organizaciones creadas para el desarrollo eficiente de las actividades económicas se 

identifican como empresas. La forma, tamaño, estructura, atribuciones de las 

empresas, su modo de proceder y modificar la realidad han variado en el transcurso 

del tiempo, consecuencia de los ámbitos geográficos, el contexto social y la 

idiosincrasia de las regiones. 
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El campo de acción material de la contabilidad es el patrimonio, el cual está constituido 

por un conjunto de bienes, derechos y obligaciones pertenecientes a la empresa, y 

constituyen los medios económicos y financieros a través de los cuales ésta puede 

lograr sus fines. En una empresa “el patrimonio está conformado por el dinero 

depositado en caja o en bancos, derechos de cobro a los clientes, inventario de 

mercancías, instalaciones, deudas derivadas de las compras efectuadas o servicios 

recibidos, etc., necesaria para el desarrollo de sus actividades” (Díaz – Fahes 

Rodríguez, 2000); es decir, la esencia de la contabilidad es preservar los derechos y 

atender las obligaciones de la empresa, sin impactar negativamente la estabilidad 

financiera de la organización. 

El propósito básico del sistema de información contable de una organización es 

proveer información útil acerca de una entidad económica, para facilitar la toma de 

decisiones de sus diferentes usuarios tales como, accionistas, acreedores, 

inversionistas, administradores o las mismas autoridades gubernamentales. En 

consecuencia de que el sistema de información contable de una empresa sirve a un 

conjunto de diversos usuarios, tanto internos como externos. 

La información financiera tiene como característica primordial el ser útil, es decir, que 

sirva para lo que fue diseñada: la toma de decisiones. Dado que el propósito 

fundamental de la contabilidad es preparar información financiera que fundamente el 

proceso de toma de decisiones de los distintos usuarios, para asegurar su calidad es 

necesario que cumplan con una serie de características básicas, utilidad, confiabilidad 

y provisionalidad. 

2.3. Referente normativo 

El objetivo fundamental de la empresa, independiente de su naturaleza, es la 

producción de bienes y servicios útiles para la satisfacción de las necesidades del 

hombre; en economías de mercado, ese objetivo se complementa con la venta en el 

mercado de los mismos, la cual se efectúa de manera que procure el mayor beneficio 

económico posible; es decir, que la diferencia entre el precio percibido por los 

productos o servicios suministrados y el costo incurrido en su obtención sea el 

máximo. Ahora bien, la empresa para el desarrollo de sus actividades, debe someterse 

a la Ley 590 de 2000 y Ley 905 de 2004 (Ley Pymes), de donde se identifica que las 

microempresas para desarrollar su actividad y obtener sus fines, no necesite contar 

más que con los aportes de una sola persona, sin despojarle la importancia de la 

inversión y sostenibilidad de la misma. 
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Tabla 1. Clasificación Pymes 

Microempresa  Trabajadores vinculados < ó = 10; Activos 
totales menores de 501 Smmlv. 

Pequeña 
empresa 

Entre 11 y 50 trabajadores; Activos totales > 
501 y > 5.001 Smmlv. 

Mediana 
empresa 

Entre 51 y 200 trabajadores; Activos totales > 
5.001 y < 15.000 Smmlv.  

Fuente: Ley 590 de 2000 

En 1993 se expidieron los decretos 2649 y 2650; el primero reglamenta las normas del 

código de comercio en materia de contabilidad y fija los principios y normas de 

contabilidad generalmente aceptadas para Colombia. El segundo establece el Plan 

Único de Cuentas para comerciantes, con el fin de buscar uniformidad en el registro de 

las operaciones económicas realizadas por los comerciantes. 

Bajo el marco de convergencia a Normas Internacionales de Información Financiera 

(NIIF), se expide en el año 2009 la Ley 1314 de Convergencia Contable, con la que se 

pretende conformar un sistema único y homogéneo de forzosa observancia que 

conduzca a la generación de información financiera comprensible, transparente, 

comparable, pertinente y confiable, a la luz de las normas internacionales. 

Posteriormente y con el fin de reglamentar la Ley 1314, se ha expedido una serie de 

decretos relacionados con los marcos normativos aplicables a cada uno de los grupos 

que se conformaron para la aplicación de las normas de acuerdo a los estándares 

internacionales. En la actualidad, el Decreto Único Reglamentario 2420 del 14 de 

diciembre de 2015, expedido por el Ministerio de Comercio, Industria y Turismo, 

compiló las reglamentaciones existentes con respecto a las normas de contabilidad, 

información financiera y aseguramiento de la información. 

3. Pregunta de investigación 

¿Cuál sería el impacto si los empresarios de las microempresas de Manizales 

implementaran un sistema digital contable y financiero en su unidad productiva? 

4. Justificación 

La mayoría de las microempresas de Manizales no cuentan con las herramientas 

necesarias para llevar una contabilidad organizada, transparente y adecuada. Sólo 

traducen su necesidad en el compromiso legal de tener actualizado el libro fiscal, que 

se interpreta con el control del dinero que entra y sale de la empresa. Los 

microempresarios no conocen la estructura contable de su empresa: No cuantifican el 
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monto de sus deudores clientes, desconocen el monto de sus inventarios, no controlan 

debidamente sus obligaciones con terceros; es decir, no se percatan del valor de su 

capital de trabajo. Tampoco perciben el margen de utilidad que aporta cada artículo 

vendido, ni los plazos otorgados y las posibilidades financieras de mejorar su flujo de 

efectivo y así elevar sus utilidades.  

5. Objetivos 

5.1.  General 

Diseñar una herramienta digital contable – financiera para las microempresas de la 

ciudad de Manizales, que se ajuste a los requerimientos según los procesos y además 

de soporte para una acertada toma de decisiones que les permita ser competitivos, 

manteniendo un crecimiento sostenible en el tiempo. 

5.2.  Específicos 

1. Realizar un diagnóstico sobre las prácticas que inciden en el manejo contable – 

financiero en las microempresas de la ciudad de Manizales (Colombia). 

2. Diseñar una herramienta digital contable y financiera para facilitar los registros 

contables de las microempresas de Manizales. 

3. Realizar pruebas piloto de aplicabilidad de la herramienta digital contable – 

financiera en algunas microempresas de la ciudad de Manizales. 

6. Metodología 

6.1. Diagnóstico: A partir de los informes sectoriales y de la Cámara de 

Comercio de Manizales, 2015, se identifica la necesidad de reconocer la 

necesidad de un sistema de información contable y financiero pertinente para 

las microempresas de la ciudad de Manizales, a partir de la siguiente ficha 

técnica: 

Población: En la ciudad de Manizales existen 15.241 Mipymes Registradas en 

Cámara y Comercio de las cuales 14.295 son micro empresas y 946 son 

pequeñas empresas.  

Fuente: CCMXC 

Muestra:  
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Tenemos una población finita, es decir conocemos el total de la población, por 

tal motivo utilizamos la fórmula para el cálculo de la muestra en poblaciones 

finitas  y así cuántos del total tendremos que estudiar: 

 
 

N: Tamaño de la población =15.241 

Z: Nivel de confianza= 1,96 

p: Probabilidad de éxito= 0,5 

q: Probabilidad de fracaso= 0,5   

e: Margen de error= 5% 

n=? 

 

Aplicando la formula tenemos: 

n= (((1,96) ^2)*15.241*0,5*0,5) / ((((5%) ^2)*(15.241-1)) + (((1,96) ^2)*0,5*0,5)) 

n= (3,8416*3.810,25) / ((0,0025*15.240)+ (3,8416*0,25)) 

n= 14.637,4564 / (38,1+0,9604) 

n= 14.637,4564 / 39,0604 

n= 374,73 

Da como resultado una muestra poblacional de n: 374,73, es decir, se deben 

realizar 375 encuestas a Mipymes de la ciudad de Manizales. 

Técnica: Aleatoria Simple, las encuestas se realizarán a micro y pequeñas 

empresas de la ciudad de Manizales al azar, sin tener en cuenta el sector de la 

ciudad, número de empleados, sector económicos, ingresos, ni algún otro 

factor determinante. 
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Fuentes de Información: Primaria, debido a que se realizaran encuestas para 

recolectar información directamente de micros y pequeñas empresas de la 

ciudad de Manizales. 

Instrumento: Encuesta 

FORMATO ENCUESTA 

El presente instrumento es desarrollado por aprendices del Tecnólogo en 

Contabilidad y Finanzas del Centro de Comercio y Servicios del SENA 

Regional Caldas, los datos suministrados tendrán estricta confidencialidad y 

solo serán utilizados en un ejercicio netamente académico.   

Nombre de la Pyme:                                                   Dirección:                                                                          

Tamaño de la empresa: __Micro __Pequeña   

Marque con una X la respuesta pertinente para su organización:  

1. ¿Considera importante la contabilidad de su organización? 

SI __      NO __ ¿Por qué? 

___________________________________________ 

2. ¿Lleva la contabilidad de su organización? 

SI __      NO __ ¿Por qué? 

___________________________________________ 

Si su respuesta anterior fue SI prosiga con la 3, si fue NO siga con la 5. 

3. ¿Qué procesos contables realiza usted en su organización? 

a. Inventarios 

b. Facturación 

c. Libro Diario 

d. Nómina 

e. Estados de Resultados 
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4. ¿Cada cuánto realiza procesos contables en su organización? 

a. Mensualmente 

b. Entre 2 y 6 meses 

c. Cada año 

5. ¿En algún momento a tercerizado un proceso contable? 

¿SI __ CUAL? ___________________________________________________    

NO __   

Si su respuesta anterior fue SI prosiga con la 6, si fue NO siga con la 9. 

6. Con que empresa realizó el proceso de tercerización en el proceso 

contable: 

______________________________________________________________ 

7. Se sintió satisfecho con el servicio prestado: 

SI __      NO __   

8. ¿Cuánto dinero invirtió en la tercerización del proceso contable? 

a. $0 a $150.000 

b. $150.001 a $300.000 

c. $300.001 a $500.000 

d. Más de $500.001 

9. ¿Qué empresas conoce usted en la región que presten tercerización de 

servicios contables? ___________________________________________ 

10. ¿Ha utilizado software contable? 

¿SI __ CUAL? ___________________________________________________    

NO __   

11. Si una nueva empresa le ofreciera servicios tercerizados en procesos 

contables, ¿Cuál sería el más apropiado para su organización? 



  GESTIÓN EMPRESARIAL Y ORGANIZACIÓN DEL TRABAJO EN PYMES 

 

42 
 

a. Inventarios 

b. Facturación 

c. Libro Diario 

d. Nómina 

e. Estados de Resultados 

12. Si en la ciudad se creara una organización que tercerice procesos 

contables con la utilización de un manual digital contables, con servicios 

calificados, precios competitivos, excelente atención al cliente y personal 

altamente capacitado, ¿Usted estaría interesado en adquirir los servicios? 

SI __      NO __  

El proyecto formativo está establecido para Mipymes de la ciudad de Manizales, para 

proceder a realizar la recolección de la información con el instrumento, el grupo de 

trabajo estableció que únicamente se tendría en cuenta a las Microempresas que 

según la Ley 590 del 2000 son aquellas que tienen entre 1 y 10 trabajadores 

vinculados. Las pequeñas y medianas empresas tienen entre 11 y 200 trabajadores 

vinculados, son organizaciones estructuradas que dentro de sus colaboradores tienen 

contratados directamente a contadores o en su defecto tercerizan los servicios 

contables y financieros con empresas dedicadas a esta labor. 

Las microempresas son lideradas por personas empíricas que en muchos casos solo 

manejan un libro fiscal y son quienes mejor provecho podrían sacarle al Manual Digital 

Contable y por ende la información que ellos brinden es más relevante. 

6.2. Identificación necesidades de información para la toma de decisiones: 

Luego de recolectar la información, se procedió a su tabulación e interpretación de los 

resultados arrojados.  
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Grafico 4. Pregunta 1 encuesta 

 

Los microempresarios en su gran mayoría el único proceso contable que manejan es 

el Libro Fiscal, este solo les permite llevar un registro de entradas y salidas de dinero 

de su empresa, sin embargo, del total de las 375 microempresas a las que se les 

realizó la encuesta, el 97% consideran importante la contabilidad en su organización, 

así ellas solo realicen un proceso que no les permite tomar decisiones.  

Gráfica 5: Pregunta 2 encuesta 

 

Las microempresas por su idiosincrasia no son estructuradas para llevar una 

contabilidad bien organizada de la que puedan tomar decisiones fidedignas con 

respecto a las finanzas de su organización. El 80% de los microempresarios 

encuestados responde que si lleva la contabilidad de su empresa, para ellos desde su 

conocimiento básico, como ya se mencionaba es registrar sus entradas y salidas de 

a. Si
97%

b. No
3%

1.  ¿Considera importante la contabilidad de su 
organización?
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dinero diariamente, operación que no permite conocer el estado real actual de su 

organización y la toma de decisiones. 

Gráfica 6: Pregunta 3 encuesta 

 

Del total de los microempresario encuestados un 27% dice que como procesos 

contables realiza un libro diario, con igual porcentaje lleva los inventarios de su 

empresa, cabe advertir que en su gran mayoría estos procesos se realizan de manera 

manual. 

En menor porcentaje con un 13% informa que realiza el Estado de Resultados, informe 

contable que permite conocer si el ejercicio económico está brindando utilidades o 

pérdidas.  

  

a. Inventarios
27%

b. Facturación
19%

c. Libro diario
27%

d. Nómina
14%

e. Estados de 
resultados

13%

3. ¿Qué procesos contables realiza usted en su 
organización?
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Gráfica 7: Pregunta 4 encuesta 

 

Un dato importante que brinda el estudio realizado, es el de conocer que los 

microempresarios de la ciudad no realiza los procesos contables de su empresa 

mensualmente, la encuesta permite observar que con un 65% los realiza entre 2 y 6 

meses, el 35% restante cada año, esto indica que no son responsables con la 

economía de su organización, no conocen el estado actual de esta, lo que conlleva a 

que muchos por ese desconocimiento deban cerrar sus microempresas por perdidas 

en sus ejercicios. 

Gráfico 8: Pregunta 5 encuesta 
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Los microempresarios en un 65% no buscan apoyo en personas o entes externos para 

que les realice sus procesos contables, este hecho se puede concluir que es debido a 

los costos que les representaría realizar estos procesos, por ese motivo prefieren 

manejarla de manera personal. 

El 35% restante si en algún momento a contratados servicios de terceros para que les 

organice su contabilidad, se resalta que en un 89% han quedado satisfechos con los 

procesos en los que les han apoyado.   

Gráfica 9: Pregunta 7 encuesta 

 

 

Gráfica 10: Pregunta 8 encuesta 

 

Si bien la herramienta digital contable y financiera propuesta, no se ofrecerá al 

mercado ya que hace parte del proceso formativo, se preguntó a modo de información 

cuanto habían invertido las microempresas que adquirieron servicios con entes 

a. Si
89%

b. No
11%

7. Se sintió satisfecho con el servicio prestado:
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externos, el rango de dinero se encuentra entre 0 pesos y 150.000 pesos con un 50% 

y más de 500.000 pesos el restante 50%, este fenómeno se entiende por el tamaño de 

la microempresa según sus colaboradores e ingresos, las más pequeñas que tengan 1 

o 2 colaboradores eligieron el rango mínimo, mientras las más estructuradas y con 9 o 

10 colaboradores y que por ende tienen procesos más estructurados e ingresos 

superiores eligieron el rango más alto. Un contador presta sus labores por prestación 

de servicios en un promedio de 500.000 pesos mensuales. 

Gráfica 11: Pregunta 10 encuesta 

 

A la pregunta si ha utilizado software contables, el 78% de los microempresarios 

respondió que no, se puede entender que por los altos costos los microempresarios no 

pueden acceder a estos ya que son estructurados para grandes empresas, o que ellos 

prefieren la asesoría de una persona con conocimiento en el tema que les genere más 

confianza y puedan interactuar con ella. Sin embargo, se observa una gran 

oportunidad de que ellos con una herramienta hecha a la medida de las 

microempresas y con el acompañamiento de un tecnólogo que tiene conocimiento en 

los temas contables, pueda utilizar y sacarle el máximo provecho a la herramienta. 

  

a. Si
22%

b. No
78%

10. ¿A utilizado software contables?
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Gráfica 12: Pregunta 12 encuesta 

 

Como se indicaba en una pregunta anterior, si bien la Herramienta Digital Contable y 

Financiera no estará a la venta por ser un producto en desarrollo y que hace parte del 

proceso formativo, se quiso conocer el nivel de aceptabilidad si existiera un producto 

hecho a la medida de los microempresarios y además saber que tan predispuestas 

estaban ellos a utilizar una herramienta digital. Los microempresarios encuestados en 

un 76% estarían interesados en el producto, el 24% restante no. 

6.3. Confrontación de la información suministrada por el Libro Fiscal para la 

toma de decisiones: Se procedió a analizar la pertinencia y objetividad del Libro 

Fiscal y relacionarla con las necesidades identificadas en el diagnóstico, destacándose 

las brechas como sistema de información. 

6.4. Propuesta para el desarrollo de una herramienta digital contable – 

financiera (Microsoft Excel): Apoyados en el conocimiento y experticia de los 

instructores técnicos, adicional de la sinergia de los aprendices asociados al tecnólogo 

contabilidad y finanzas ID 1264175, se define el desarrollo de una herramienta digital 

contable – financiera para los microempresarios de Manizales (Caldas).  

7. Resultados obtenidos 

La mayoría de las respuestas obtenidas al aplicar el instrumento, por parte de los 

microempresarios fue reconocer la importancia de la contabilidad y los beneficios 

esperados al implantarla en sus negocios, pues adicional de favorecer con una 

información pertinente, fortalecería la toma de decisiones desde el control y manejo 

del capital de trabajo, así como conocer el precio de venta previsto bajo el margen de 

contribución esperado, y, analizar su estado de resultados. 

a. Si
76%

b. No
24%

12. Si en la ciudad se creara una organización que tercerice 
procesos contables con utilización de un manual digital 

contable, con servicios calificados, precios competitivos, 
excelente atención al cliente y personal altamente capacitado, 

¿Usted estaría e
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El insumo validó el diseño de una herramienta contable – financiera, con su respectivo 

manual de operación bajo Microsoft Excel, completamente amigable en su tratamiento; 

para su ingreso requiere un usuario y clave; se tiene un menú principal para la captura 

de información relacionada con la compra y venta de mercancías, así como el control 

de los clientes y proveedores, adicional de registrar sus inversiones y gastos. Por un 

proceso de combinación de macros, se generan los estados financieros básicos: 

Estado de situación financiera (Balance general) y Estado de Resultados (Pérdidas y 

Ganancias). De manera complementaria se tiene análisis financiero, tablas de cálculo 

de amortización de créditos, cálculo de precio de venta, entre otros. 

8. Conclusiones 

 Las microempresas de Manizales, necesitan un mejor acompañamiento 

contable y financiero por ello, un software contable - financiero y su manual, 

les servirá para alcanzar altos estándares de utilidad y organización de sus 

unidades productivas. 

 La herramienta contable – financiera y su manual de operación, se 

presentará como una alternativa que apoyará la toma de decisiones de los 

empresarios, generando juicios que potencialmente son más acertadas al 

tener un conocimiento más amplio de sus organizaciones. 

9. Impacto 

9.1. Social: Los microempresarios serán incluidos en programas de 

fortalecimiento empresarial, por su formalización contable, la cual es canal 

de confianza entre éste sector y las entidades impulsoras de tales eventos. 

Adicional los microempresarios dispondrán de mayor tiempo de ocio que lo 

podrá ocupar en otras actividades, como el esparcimiento con familiares y 

amigos. 

9.2. Económico: Con base en el sistema de información, conocerán 

oportunamente la situación de la microempresa, debilitando los riesgos 

inherentes a la unidad de negocio, lo cual replica en la acertada toma de 

decisiones; adicional se generará empleo al necesitar asesoría o apoyo 

técnico contable y/o financiero para la gestión de la herramienta. 

 Ambiental: En la era de responsabilidad ambiental, implica menos consumo de 

papel, por ende, se contribuirá a que la industria del papel polucione menos la calidad 

del aire del mundo. 
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GOBIERNO CORPORATIVO EN PYMES DEL MERCADO DE 

CAPITALES ARGENTINO: ANÁLISIS DE LOS PANELES DE 

COTIZACIÓN 

Anahí Briozzo5,6; Diana Albanese1 y Matías Villegas1 

Resumen 

El objetivo de este trabajo es estudiar las características de gobierno corporativo (GC) 

en las pymes emisoras de títulos en el mercado de capitales de la Argentina. A abril de 

2018, de un total de 88 empresas, 40 pertenecen al régimen general y 48 al régimen 

pyme. Cabe destacar que las pymes están exceptuadas de la presentación del código 

de gobierno societario, por lo cual la información de interés no se encuentra reunida en 

un único documento. Se encuentra que para las pymes bajo régimen general existen 

pocos datos disponibles, reduciéndose la muestra de estas empresas a 12 casos para 

las variables estudiadas. En las empresas estudiadas cuatro son emisoras de 

acciones, siendo el resto emisoras sólo de obligaciones negociables. La existencia de 

diferencias significativas entre ambos grupos de interés se estudia en forma bivariada 

mediante el test de Pearson Exact para variables binarias y test de Kruskal Wallis para 

las variables continuas. Posteriormente se analiza la robustez de las variables 

significativas empleando una regresión de mínimos cuadrados ordinarios con variables 

control. Las empresas bajo ambos regímenes no presentan diferencias en cuando a la 

conformación accionaria, dualidad del CEO, características del auditor externo, y 

participación de mujeres en la propiedad, directorio y alta gerencia. La dispersión 

accionaria es baja, existe una elevada concentración de la propiedad en el principal 

accionista directo, quien en muy pocas ocasiones es mujer. La participación de 

mujeres también es baja en la propiedad, el directorio y la alta gerencia. El tamaño 

promedio del directorio supera levemente el mínimo normativo de tres integrantes, 

mientras que la dualidad del CEO está presente en la mitad de las empresas. Con 

respecto al auditor externo es escasa la contratación de los Big 4 (PWC, KPMG, 

Deloitte y Ernst & Young), y también es baja la rotación del mismo. Como diferencias 

significativas se observa que en el régimen general las empresas presentan directorios 

y cuadros gerenciales con un promedio de un integrante más. Es interesante 

mencionar que esta diferencia se mantiene aun controlando por tamaño y antigüedad. 

Palabras clave: gobierno corporativo, pymes, mercado de capitales 
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1. Introducción  

El gobierno corporativo se ha convertido en un tema de interés dentro de las 

organizaciones, en los mercados financieros, y se constituye un tema de estudio de 

relevancia.  Diversos estudios (Campos, 2002; Bauer,2002; Foerster y Huen, 2004; 

CEF, 2005; Bebczuk,2005) muestran consenso en cuanto a que el buen GC tiene 

relación con el valor de mercado de la empresa y alienta la estabilidad y desarrollo del 

sistema financiero, lo que lleva a las empresas a obtener crecimiento económico, 

acceso a financiamiento y mejores rendimientos. 

La temática de GC ha sido ampliamente estudiada en países desarrollados y en 

grandes empresas, pero existen pocos antecedentes en países emergentes en 

general, y en particular en firmas de pequeño tamaño, a pesar de la relevancia de las 

mismas para el desarrollo económico. 

El objetivo de este trabajo es estudiar las características de gobierno corporativo (GC) 

en las pymes emisoras de títulos (acciones y/o obligaciones negociables) en el 

mercado de capitales de la Argentina. El mercado de capitales argentino ofrece dos 

sectores donde las pymes pueden ofrecer sus títulos: el régimen general, y el panel 

pyme, con menores requisitos de registración e información, y participación limitada a 

inversores calificados Si los diferentes requerimientos de ambos paneles tienen efecto 

en el desarrollo de GC de las pymes es un tema que aún no ha sido abordado. 

Según informa la CNV (2018), a marzo de 2018, el 31% de las empresas bajo régimen 

de oferta pública son  pymes. Asimismo, el financiamiento bancario recibido por las 

pymes durante el primer trimestre de 2018 se incrementó 23% respecto del mismo 

período el año previo, mientras que el financiamiento en el mercado de capitales lo 

hizo un 57%, llevando su participación en el total del 5% al 6% (CNV 2018).  

En función de lo expuesto anteriormente, la pregunta de investigación que motiva este 

trabajo es: ¿Difieren las características de GC difieren entre empresas emisoras bajo 

el régimen pyme, y pymes del panel general? 

2. Marco teórico de referencia. 

Existen múltiples definiciones del término GC. La definición tradicional es la que 

relaciona al GC con la protección de los intereses de los accionistas (Tirole, 2001) y 

tiene su origen en los problemas surgidos como consecuencia de la separación entre 

la propiedad y el control (Berle y Means, 1932). Dichos problemas se enmarcan dentro 
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la Teoría de la Agencia  y encuentran al GC como un intento de disminuir las 

consecuencias adversas de las acciones y decisiones de los administradores,  evitar el 

riesgo moral  y los beneficios privados del control . Sin embargo, hoy es ampliamente 

aceptada la extensión del concepto hacia la protección de los intereses de otras partes 

involucradas en la firma (stakeholders: acreedores, clientes, proveedores, empleados, 

comunidad, etc.), tal como queda expresado en la definición propuesta por la 

Organización para la Cooperación y Desarrollo Económico : 

“El GC es el sistema por el que las corporaciones de negocios son dirigidas y 

controladas. La estructura de GC especifica la distribución de derechos y 

responsabilidades entre los diferentes participantes en la corporación, como el 

directorio, la gerencia, los accionistas y otros incumbentes (stakeholders) y detalla las 

reglas y procedimientos para la toma de decisiones sobre los temas corporativos. Para 

hacer esto, también provee la estructura a través de la cual se determinan los 

objetivos de la compañía, se asignan los medios para alcanzar dichos objetivos y se 

determina cómo se monitorea el desempeño en relación a los objetivos perseguidos”. 

Casal (2010) define el concepto de GC como un conjunto de principios, políticas, 

procedimientos, estándares y normas que se utilizan para dirigir y controlar una 

entidad de cualquier naturaleza, tamaño o condición, de una forma ética equitativa y 

responsable.  

La importancia de un adecuado GC radica en ofrecer un conjunto de condiciones que 

garanticen a los diferentes stakeholders que podrán recuperar su inversión, más 

alguna remuneración por ella. 

Según señalan Chisari y Ferro (2012) los Principios de la OCDE sobre el buen GC han 

ejercido importante influencia intelectual y de diseño de políticas. Su primera versión  

fue aprobada en 1999, con una reforma en el 2004 y 2015, y abarca los siguientes 

puntos:  1) Asegurar las bases de un marco efectivo de gobierno corporativo, 

2)Derechos de los accionistas y funciones claves de la propiedad, 3) Trato equitativo a 

los accionistas, 4) Rol de los stakeholders en el gobierno corporativo, 5) Diseminación 

de información y transparencia, y 6) Responsabilidades del directorio. 

Las mejores prácticas de GC incluyen un componente institucional y otro contractual. 

El marco legal y normativo es conocido como GC institucional. Por su parte, las 

iniciativas y los compromisos que voluntariamente decidan adoptar las empresas por 

encima de los requisitos legales se conocen como GC contractual. De acuerdo con lo 
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expresado por el Centro para la Estabilidad Financiera (CEF, 2005) la correlación 

positiva entre el GC contractual y el valor de la empresa es más fuerte en los 

mercados emergentes que en los mercados desarrollados, a pesar de que estos 

últimos cuentan con un mejor marco institucional. Es justamente en contextos 

institucionales relativamente más débiles donde los compromisos contractuales 

asumidos por las propias empresas generan un mayor beneficio para las mismas. 

No existe un modelo único de GC. La estructura a adoptar depende del modelo de 

gestión empresarial que adopte la empresa. Existe una clasificación preliminar de dos 

modelos extremos. Uno se relaciona con el que se adopta en países donde el sistema 

legal se enmarca dentro del common law , denominado anglo-americano y está 

orientado hacia los accionistas. El otro, se refiere al modelo adoptado por países con 

un sistema legal dentro del civil law  y se denomina euro-asiático. El primero, 

denominado también “Modelo Basado en el Mercado”, se caracteriza por una alta 

atomización de la propiedad, un mercado de capitales eficiente y desarrollado, y por 

un "mercado de control" muy activo donde las compras hostiles (takeovers), las 

reestructuraciones y fusiones forman parte del escenario corporativo. Por su parte, el 

modelo euro-asiático, también conocido como “Modelo Basado en Relaciones”, es el 

modelo corporativo prevaleciente en Europa, Japón, América Latina y, en general, en 

el resto de los países fuera del mundo anglosajón. Está basado en sólidas relaciones 

de la firma con ciertos accionistas controlantes, en general, bancos o conglomerados 

(holdings empresarios), y con financiamiento mucho menos dependiente del mercado 

de capitales que de los bancos, y un mercado de control casi inexistente. 

Por otra parte, Gillian (2006) y Brown, Beekes y Verhoeven (2011) distinguen entre 

características internas y externas del GC. Las características internas son las 

estructuras y procesos del GC que están bajo el control de los accionistas y del 

Directorio. En cambio, los factores exógenos tienen relación con los conflictos de 

agencia y sus costos, e incluyen el sector al cual pertenece la empresa, sus 

oportunidades futuras de inversión, sus recursos y tecnología, el sistema legal, los 

estándares contables, los mercados de capitales y sus reglas de operación, entre 

otros.  

2.1. Antecedentes empíricos en pymes 

La literatura empírica sobre GC en pymes se ha desarrollado mayoritariamente en 

países desarrollados.  Abor y Adjasi (2007) indican que los mecanismos de GC en 

pymes a los que se les presta más atención son: separación de alta gerencia y 
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directorio, para asegurar el rol de control de éste último, combinación adecuada de 

directores independientes e internos e independencia del auditor externo para 

asegurar la integridad de los reportes financieros. Resulta interesante mencionar que, 

si bien los mecanismos de GC podrían ser en principio similares a los de las grandes 

empresas, la evidencia empírica en pymes no es homogénea.  

De acuerdo a Aguirre y de las Carreras (2011)7, las prácticas relativas a Gobierno 

Corporativo  en la Argentina,  deberían  orientarse  a  dos  temas  principales,  (1)  

Principio  de  voluntariedad: la adopción debería ser plenamente voluntaria para las 

Emisoras, si ellas apreciaran un efecto positivo y (2) Creación de los incentivos 

adecuados para la adopción voluntaria de los principios de buen gobierno societario en 

el mercado de capitales local. Plantean que la experiencia del Nuevo Mercado de 

Brasil puede ser positiva en este sentido. 

Brunninge, Nordqvist, y Wiklund (2007) encuentran que en las pymes suecas con 

mayor concentración de la propiedad la tendencia al cambio estratégico es menor, lo 

cual estaría asociado con la aversión al riesgo y la resistencia al cambio. La presencia 

de directores externos y el número de miembros de la alta gerencia tienen un efecto 

positivo sobre los cambios estratégicos, y estos dos mecanismos actúan en cierto 

grado como sustitutos entre sí. 

Tauringana (2015) estudia las pymes listadas en el UK Alternative Investment Market 

por un periodo de 10 años, encontrando que  el tamaño del directorio tiene un efecto 

negativo en la Q de Tobin, mientras que la participación de directores no ejecutivos no 

tiene efecto significativo. Al-Najjar y Al-Najjar (2017) estudian pymes de capital abierto 

de Reino Unido y construyen un índice de GC basado en diez variables, que 

comprenden características y funcionamiento del directorio. Encuentran que mayores 

niveles de GC se encuentran relacionados positivamente con el tamaño, la Q de 

Tobin, y en forma inversa con el endeudamiento de la empresa. 

Arosa, Iturralde y Maceda (2013) reportan que el tamaño del directorio y el porcentaje 

de directores externos inciden negativamente en el rendimiento de las pymes 

españolas. Estos resultados indicarían los efectos de la falta de coordinación, 

flexibilidad y comunicación en un directorio de gran tamaño.  Para empresas no 

listadas, Hernández-Cánovas, Mínguez-Vera y Sánchez-Vidal (2015) analizan la 

relación entre la estructura de propiedad y el endeudamiento de pymes españolas. 

                                                
7 Aguirre, Carlos y de las Carreras Horacio (2011). Código de Gobierno Societario. Proyecto de  

modificación de la RG Nro. 516/07. Camara de Sociedades Anonimas, Citado por Chisari y Ferro (2012). 
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Encuentran que la presencia de un individuo como accionista principal tiene un efecto 

positivo en la deuda, mientras que un accionista principal que sea una sociedad tiene 

un efecto negativo.  La concentración de propiedad en manos del principal accionista 

tiene un efecto negativo en el apalancamiento.  

Por otro lado, Dasilas y Papasyriopoulos (2015) comparan GC en pymes y grandes 

empresas griegas listadas encuentran que el tamaño del directorio se relaciona 

positivamente con el nivel y plazo del  endeudamiento. Un auditor Big 4 también tiene 

un efecto positivo en el endeudamiento. Durante el periodo de crisis en Grecia la 

independencia del directorio es la variable más relevante que explica el 

endeudamiento.  

En países emergentes, Abor (2007) encuentra para una muestra de pymes no listadas 

de Ghana que el tamaño y composición del directorio, la profesionalización de la 

gerencia, la dualidad del CEO y la estructura de propiedad (propietarios-gerentes, 

empresa familiar y accionistas extranjeros),  afectan positivamente a la rentabilidad de 

la empresa.   

2.2.  Antecedentes empíricos en la Argentina 

En la Argentina, el CEF (2005) presenta un estudio que abarca un período de 

observación entre 2000-2003, relacionando medidas contables (rendimiento operativo 

y patrimonial) y medidas de mercado (Q de Tobin, Precio/Valor libros) con el Índice de 

Transparencia y Difusión (ITD), arrojando como resultado un efecto cuantitativo muy 

apreciable: un incremento de diez puntos porcentuales a partir del ITD promedio para 

la muestra se traduciría en un aumento del rendimiento operativo de 2,6 puntos 

porcentuales, además se encuentra una relación positiva y robusta entre el nivel de 

GC (medido a través del ITD) y el valor de la Q de Tobin.  

Bebczuck (2005) sobre una muestra de 65 empresas no financieras listadas en el 

Mercado de Valores de Buenos Aires S.A. encuentra una relación positiva y robusta 

entre el ITD y el rendimiento operativo y la Q de Tobin, durante el período 2000-2003. 

Sin embargo, dado que ITD solo mide aquello que las empresas voluntariamente 

deciden difundir, el autor propone un índice que combina tres variables binarias: (1) 

participación de la acción en carteras de fondos de pensión; (2) aceptación de la 

empresa a contestar la encuesta sobre GC elaborada por el propio autor; y (3) 

porcentaje de directores independientes por encima de la media de la muestra. Dicho 

índice exhibió una correlación de 0,4 con el ITD. La regresión del nuevo índice contra 
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ROA y Q fue significativa y positiva para el período bajo análisis. Briozzo et al (2008) 

describen la situación del GC en la Argentina, destacando no solo las falencias en 

cuanto al GC institucional, sino también su escaso cumplimiento (enforcement).  

Chisari y Ferro (2012) desarrollan una aplicación empírica de mejores  prácticas  de  

gobierno  corporativo  en  la Argentina  usando  un  modelo  de  equilibrio  general 

computable. Encuentran que la implementación de la reforma tiene un costo para la 

economía de una reducción del crecimiento del PBI, y que si se considera una 

reducción del costo de capital de las empresas como consecuencia del buen GC,  

primero, aumenta el valor de las empresas, y segundo, si es anticipada, favorece a la 

acumulación de capital y mejora la asignación de recursos. 

Para pymes listados en la Argentina, Briozzo, Albanese y Santoliquido (2017) analizan 

el panel pyme del Mercado de Valores de Buenos Aires y encuentran que existen 

relaciones significativas entre la participación de mujeres en la propiedad y la auditoría 

externa, y las decisiones de financiamiento.  

3. Metodología 

La población bajo estudio consiste en las pymes emisoras de títulos en el mercado de 

capitales argentino. De un total de 88 empresas, 40 pertenecen al régimen general y 

48 al régimen pyme (CNV 2017). Cabe destacar que las pymes están exceptuadas de 

la presentación del código de gobierno societario (Res CNV 606/12), por lo cual la 

información de interés no se encuentra reunida en un único documento.  

Por lo tanto, a partir de la información disponible en forma pública en el sitio web de la 

CNV (estados financieros, prospectos de emisión, hechos relevantes, entre otros) se 

desarrolló una base ad hoc de datos de pymes emisoras de títulos negociables con la 

última información disponible a abril 2018. La información recabada incluye 

composición y funcionamiento del directorio, estructura de propiedad y administración, 

características de la empresa auditora. Dado que una de las fuentes más completas 

de información de GC son los prospectos de emisión de títulos, se encontró que para 

las pymes bajo régimen general existen pocos datos disponibles, reduciéndose la 

muestra de estas empresas a 12 casos para este conjunto de variables. En las 

empresas estudiadas encontramos solo cuatro emisoras de acciones, siendo el resto 

emisoras sólo de obligaciones negociables. 

La existencia de diferencias significativas entre ambos grupos de interés se estudia en 

forma bivariada mediante el test de Pearson Exact para variables binarias y test de 
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Kruskal Wallis para las variables continuas. Posteriormente se estudia la robustez de 

las variables significativas empleando una regresión de mínimos cuadrados ordinarios 

(MCO) con variables control. Las variables estudiadas y su definición operativa se 

presentan en la tabla 1. 

Tabla 1: Definiciones operativas de las variables 

Variables GC Definición 

Nro. Accionistas Número de accionistas con participación mayor al 

5% 

% Personas Jurídicas Accionistas Accionistas sociedades/Número accionistas 

Participación del ppal. accionista Tenencia accionaria del principal accionista directo 

Ppal. Accionista mujer Variable binaria, toma valor 1 cuando el principal 

accionista es mujer. 

% mujeres accionistas Mujeres accionistas/ Accionistas personas físicas 

Tenencia accionaria mujeres Participación accionaria de todas las accionistas 

mujeres 

Nro Miembros tit. Directorio Número de integrantes titulares del directorio. 

Mínimo 3 integrantes  (Art. 255 Ley General de 

Sociedades). 

% de directores externos Directores que no son accionistas ni parte del 

cuadro gerencial/ número total de directores 

(titulares y suplentes) 

% directoras mujeres Directoras mujeres/ Número total de directores 

Dualidad CEO Variable binaria, toma valor 1 cuando el CEO y el 

presidente del directorio son la misma persona. 

Nro. Personas alta gerencia Número de personas informadas en el cuadro gerencial. 

% mujeres alta gerencia Mujeres en cuadro gerencial/Número de personas 

alta gerencia 

Auditor Big4 Variable binaria, tomar valor 1 cuando la empresa 

auditora del último EEFF es PWC, KPMG, Deloitte o 

Ernst & Young 

Rotación auditor Variable binaria, tomar valor 1 cuando el auditor  

externo ha cambiado en los últimos tres años. 

Variables control 

Antigüedad Antigüedad a abril 2018 

Nro de empleados  Número de empleados año 2017 

Ventas Ventas último EEFF en millones de $ 

Variable régimen de cotización 

Régimen Gral. Variable binaria, toma valor 1 cuando la empresa 

cotiza bajo el régimen general. 

 

4. Resultados  

En la Tabla 2 se presenta la estadística descriptiva de la muestra, donde se observa 

que el la dispersión accionaria es baja, que existe una elevada concentración de la 
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propiedad en el principal accionista directo, quien en muy pocas ocasiones es mujer. 

La participación de mujeres también es baja en la propiedad, el directorio y la alta 

gerencia. El tamaño promedio del directorio supera levemente el mínimo normativo de 

tres integrantes, mientras que la dualidad del CEO está presente en la mitad de las 

empresas. Con respecto al auditor externo es escasa la contratación de los Big 4, y 

también es baja la rotación del mismo. 

Tabla 2: Estadística descriptiva 

 Media Desvío Min Max 

Nro. Accionistas 3.56 2.09 2 13 

% Personas Jurídicas Accionistas 27% 45% 0 100% 

Participación del ppal. accionista 57% 23% 23% 100% 

Ppal. Accionista mujer 4% 19% 0 100% 

% mujeres accionistas 24% 28% 0 100% 

Tenencia accionaria mujeres 9% 15% 0 75% 

Nro Miembros tit. Directorio 3.84 1.02 3 8 

% de directores externos 45% 37% 0 100% 

% directoras mujeres 16% 20% 0 67% 

Dualidad CEO 48% 50% 0 100% 

Nro. Personas alta gerencia 4.19 2.54 0 13 

% mujeres alta gerencia 19% 24% 0 100% 

Auditor Big4 6% 23% 0 100% 

Rotación auditor 18% 39% 0 100% 

Variables control     

Antigüedad (años) 26.66 18.13 5 95 

Nro de empleados  127.56 209.70 2 1337 

Ventas ( millones de $) 284.00 327.00 0.43 1830 
 

La Tabla 3 muestra los resultados del análisis bivariado para las variables de interés. 

Las pymes del régimen general son más antiguas, y poseen directorios y cuadros 

gerenciales de mayor tamaño. Las pymes de ambos paneles poseen características 

similares en cuanto a nivel de ventas, estructura de propiedad (considerando 

accionistas con más de 5% de tenencia), características del auditor externo y 

participación de mujeres en la propiedad, dirección y administración.  
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Tabla 3: Caracterización de empresas según panel de cotización 

Variables GC Reg. general Reg. pymes p-value Test 

Nro. Accionistas 4.3 3.3 0.14 KW 

% Personas Juridicas 

Accionistas 

25% 28% 0.83 KW 

Participación del ppal. 

accionista 

58% 56% 0.44 KW 

Ppal. Accionista mujer 0% 4.90% 0.43 FE 

% mujeres accionistas 25% 24% 0.54 KW 

Tenencia accionaria mujeres 8.30% 9.80% 0.35 KW 

Nro Miembros tit. Directorio 4.67 3.61 0.004 KW 

% de directores externos 47% 44% 0.78 KW 

% directoras mujeres 19% 15% 0.14 KW 

Dualidad CEO 44% 49% 0.56 PE 

Nro. Personas alta gerencia 5.7 3.8 0.009 KW 

% mujeres alta gerencia 23% 17% 0.42 KW 

Auditor Big4 10% 2% 0.134 PE 

Rotación auditor 9% 20% 0.35 PE 

Variables control     

Antigüedad 34.3 23.7 0.09 KW 

Nro de empleados  137.7 124.1 0.39 KW 

Ventas 292 278 millones de 

$ 

0.23 KW 

Nota: Test de Kruskal-Wallis (KW) para variables continuas y Pearson Exact (PE) para variables binarias. 

A fines de evaluar la robustez de las diferencias observadas en el directorio y la alta 

gerencia, se presentan en la Tabla 4 las regresiones múltiples de estas variables 

empleando variables control. Se puede observar que aun controlando por tamaño bajo 

diferentes definiciones, las pymes que cotizan bajo el régimen general tienen un 

directorio en promedio con un integrante titular más (M1 a M3), y un cuadro de alta 

gerencia con 1.5-1.8 miembros más (M5 y M6). 

Tabla 4: Regresiones MCO para variables dependientes directores titulares y alta 

gerencia 

Variable 

Y= Nro. Directores titulares Y= Nros. personas alta gerencia 

M1 M2 M3 M4 M5 M6 

Régimen Gral 

1.007**

* 1.104*** 1.093*** 1.436 1.815** 1.490* 

 

(0.003) (0.002) (0.000) (0.134) (0.027) (0.087) 

Antigüedad 0.003 

  

0.025 

  

 

(0.679) 

  

(0.214) 

  Empleados 

 

-0.0003 

  

0.001 

 

  

(0.705) 

  

(0.473) 
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Log(Ventas) 

  

0.192** 

  

0.663** 

   

(0.033) 

  

(0.029) 

Constante 3.540 3.753 -0.041 3.171 3.554 -8.813 

 

(0.000) (0.000) (0.981) (0.000) (0.000) (0.123) 

 Prob > F      0.005 0.001 0.001 0.048 0.058 0.009 

R2 ajustado 0.160 0.170 0.150 0.087 0.101 0.150 
Nota: P-values entre paréntesis. Se denota con *** significatividad al 1%, ** al 5%, * al 10%. 

5. Conclusiones 

Los resultados de esta investigación señalan las diferencias existentes en el desarrollo 

del GC en pymes sujetas a diferentes regímenes de cotización en la Argentina. Sólo 

cuatro empresas han emitido acciones, mientras que el resto cotiza obligaciones 

negociables. Los resultados muestran que en el régimen general las empresas 

presentan directorios y cuadros gerenciales con un integrante más. Es interesante 

mencionar que esta diferencia se mantiene aun controlando por tamaño y antigüedad.  

Se destaca la heterogeneidad en la disponibilidad de información sobre GC en las 

pymes de ambos paneles, dado que al estar exceptuadas de presentar el Código de 

Gobierno Societario (Res CNV 606/12), la información se encuentra disponible en 

distintos documentos, y muchas veces acotada a los prospectos de emisión más 

recientes. A fines de lograr mayor transparencia y uniformar el acceso a la información 

sobre GC sería deseable la presentación de información periódica simplificada para 

las pymes independientemente del sector de cotización. 

Las limitaciones de este trabajo radican en las restricciones de acceso a la información 

sobre GC de las pymes, en especial para el panel general. Se presenta como futura 

línea de investigación la actualización continua de la base de datos a fines de realizar 

estudios de evolución temporal.  
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DETERMINANTES DE LA SUBDECLARACIÓN DE INGRESOS 

EN EMPRESAS LATINOAMERICANAS 

Florencia Verónica Pedroni8, Anahí Briozzo9, Gabriela Pesce10 

 

Resumen:  

El trabajo tiene por objetivo identificar empíricamente los factores determinantes de la 

subdeclaración de ingresos en compañías formalmente registradas de América Latina 

desde la óptica de empresarios. En especial, examina si el tamaño de la empresa y su 

pertenencia a cierto país son determinantes de la subfacturación. Para abordar los 

objetivos propuestos se emplean las bases de datos World Bank Enterprise Surveys 

(WBES) año 2017 de Argentina, Bolivia, Ecuador, Paraguay, Perú y Uruguay. La 

metodología de análisis de los datos incluye análisis bivariado y multivariado, 

empleándose para esta última fase un modelo de regresión logit donde la variable 

dependiente binaria “compite con empresas registradas que venden sin factura” se 

considera proxy del nivel de informalidad y las variables independientes representan 

determinantes de la informalidad y variables de control. Según los resultados, la 

probabilidad de que una empresa compita con firmas que subdeclaran ingresos se 

incrementa cuando la corrupción, la obtención de licencias comerciales (burocracia), la 

regulación y la justicia (ineficiencia de los servicios públicos y gubernamentales) son 

consideradas un obstáculo para las operaciones del negocio; y se reduce cuando la 

inestabilidad política representa la mayor dificultad. El constructo “impuestos” no 

resulta estadísticamente significativo en el análisis multivariado. Asimismo, la 

probabilidad de competir con firmas que subfacturan es mayor en empresas con 

ciertas características: compañías micro, pequeñas y medianas; de escasa 

antigüedad; que operan en sector comercial; con mayor proporción de propiedad 

privada nacional; que venden principalmente en el mercado nacional y se ubican en 

Bolivia. El artículo contribuye estudiando la informalidad en Latinoamérica mediante 

microdatos; abocándose exclusivamente a la informalidad originada en la 

subfacturación; y brindando información actualizada del fenómeno en la región. 

1. Introducción 
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9Universidad Nacional del Sur (UNS-DCA) - CONICET. E-mail: abriozzo@uns.edu.ar 
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Se define como actividad económica informal a toda aquella que contribuye al 

Producto Bruto Interno (PBI) pero que actualmente no es declarada (Dabla-Norris, 

Gradstein & Inchauste, 2008). Los ingresos de actividades económicas informales –si 

bien comparten la característica de no ser controlados por los organismos tributarios 

de cada país– pueden provenir de empresas no registradas (100% informales) o de 

compañías registradas que reportan un nivel de ventas menor al real, configurándose 

fenómenos diferentes según dicho origen. 

En el presente trabajo se entiende por informalidad a la práctica de subdeclaración 

de ingresos en empresas formalmente registradas, fenómeno denominado 

“informalidad parcial” por algunos autores (Perry et al., 2007). La investigación no 

comprende el estudio de la informalidad laboral (empleados no registrados en el 

sistema de seguridad social: “trabajo en negro”). Por tanto, el uso de los vocablos 

informal, informalidad, nivel o grado de informalidad y similares deben ser entendidos 

con el alcance aquí mencionado: vinculados a la decisión de subdeclarar ingresos 

(ventas).   

La economía informal es un fenómeno complejo con múltiples causas y 

consecuencias. Su abordaje de manera rigurosa se dificulta por la escasa 

disponibilidad de información relevante pues se trata de actividades económicas e 

ingresos que no son reportados de manera regular ante las autoridades. Las 

estimaciones sugieren que, dependiendo de la medida utilizada, la economía informal 

genera entre el 10% y el 20% de la producción total de los países desarrollados y más 

de un tercio en los países en desarrollo, llegando en algunos casos a más del 50% 

(Schneider & Enste, 2002). En América Latina y el Caribe (ALC) gran parte de las 

empresas, sobre todo las pequeñas y medianas, no están registradas (OECD, CAF & 

ECLAC, 2018). Esa elevada tasa de informalidad tiene consecuencias negativas y se 

convierte en un obstáculo para lograr ingresos más equitativos y sociedades más 

inclusivas (OECD et al., 2018).  

Además de sus efectos, resulta interesante indagar los factores que determinan la 

existencia del sector informal. Según el informe de la OECD et al. (2018), en ALC la 

informalidad se origina, entre otras cuestiones, en un contrato social débil. La baja 

confianza de los latinoamericanos en el gobierno y la democracia, su insatisfacción 

con los servicios públicos, los elevados niveles de corrupción, los altos costos de la 

formalidad y la existencia de beneficios no asociados a las contribuciones constituyen 

incentivos para que las empresas y los trabajadores permanezcan dentro de la 

informalidad (OECD et al., 2018). En otras palabras, estos factores hacen que los 
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ciudadanos tengan escasos deseos de implicarse con el Estado, pagar impuestos y, 

en general, participar en el contrato social (OECD et al., 2018). En ese sentido, la 

implicación de los ciudadanos en el pacto fiscal, medida a través de la moral tributaria, 

es relativamente baja en ALC y se ha deteriorado desde 2011 (OECD et al., 2018). En 

el año 2015, más de la mitad de los latinoamericanos (52%) estaba dispuestos a 

evadir el pago de impuestos si fuera posible (OECD et al., 2018). En la misma línea de 

ideas, según datos de la WBES (2017), el 23% de los administradores de empresas 

latinoamericanas identifican a las tasas impositivas como el principal obstáculo para 

las operaciones del negocio en un listado de quince dificultades. 

Esbozados los orígenes y efectos de la informalidad, la formulación de un buen plan 

de acción que permita atacar efectivamente este problema requiere como precondición 

una caracterización detallada del sector informal. En ese sentido, el presente trabajo 

tiene por objetivo identificar empíricamente cuáles son los factores vinculados a la 

subdeclaración de ingresos en compañías latinoamericanas desde la óptica de 

empresarios. Por lo tanto, se plantea la siguiente pregunta de investigación: ¿cuáles 

son los factores que influyen en la subdeclaración de ingresos en firmas de América 

Latina (AL)?  

Adicionalmente, siendo que la informalidad resulta ser un fenómeno más recurrente en 

las empresas pequeñas y medianas (PyMES), la investigación explora si el tamaño de 

la empresa influye en el fenómeno de la subdeclaración de ingresos. Asimismo, se 

indaga si existen diferencias en el fenómeno de la informalidad parcial entre los países 

latinoamericanos incluidos en la muestra: Argentina, Bolivia, Ecuador, Paraguay, Perú 

y Uruguay. 

Para abordar los objetivos propuestos se emplean las bases de datos World Bank 

Enterprise Surveys (WBES) año 2017 de los países en cuestión. La metodología de 

análisis de los datos consta de diferentes etapas: análisis univariado, bivariado y 

multivariado, empleándose para esta última fase un modelo de regresión logit donde la 

variable dependiente binaria es considerada como proxy del nivel de informalidad del 

sector y las variables independientes representan determinantes de la informalidad y 

variables de control. 

El volumen de investigaciones referidas al tamaño y/o los determinantes del sector 

informal revelan la importancia del tema (Dabla-Norris et al., 2008; Djankov, La Porta, 

Lopez-de-Silanes, & Shleifer, 2002; Friedman, Johnson, Kaufmann & Zoido-Lobaton, 

2000; Johnson, Kaufmannb, McMillan, & Woodruff, 2000; Loayza, 1996; Perry et al., 
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2007; Pesce et al., 2014; Villar, Briozzo, & Pesce, 2015a, 2015b; Putniņš & Sauka, 

2015; Santa María, & Rozo, 2009; Schneider & Enste, 2000; Straub, 2005). El 

presente trabajo pretende contribuir al campo del conocimiento estudiando la 

informalidad en Latinoamérica con el uso de microdatos; abocándose exclusivamente 

a la informalidad originada en la subdeclaración de ingresos; y brindando información 

actualizada del fenómeno en la región. Asimismo, el estudio aquí presentado aporta un 

agrupamiento novedoso de los factores determinantes de la informalidad y, a través de 

la elección de compañías formalmente registradas como unidad de análisis, intenta 

capturar determinantes específicos del fenómeno de subdeclaración de ingresos, los 

cuales pueden diferir de los elementos identificados por otros trabajos que estudian la 

probabilidad de que las empresas sean formales versus informales (no registradas). 

También se espera que la mayor comprensión del fenómeno resultante del trabajo 

aquí desarrollado sea de utilidad para la formulación de políticas públicas en la región. 

Además del presente apartado introductorio, el artículo se estructura de la siguiente 

manera: en el apartado 2 se exponen los principales conceptos, así como una revisión 

de los estudios existentes sobre informalidad y factores determinantes. Seguidamente, 

se brinda una caracterización de los países incluidos en la muestra. En la sección 4 de 

metodología, se presentan las fuentes de información, métodos de procesamiento y 

análisis de los datos. Los resultados se exhiben en la quinta sección. El sexto apartado 

incluye las consideraciones finales, señala limitaciones del estudio y plantea las 

futuras líneas de investigación. En última instancia se listan las referencias 

bibliográficas y el apéndice comprende la definición detallada de las variables usadas.  

2. Marco conceptual y de antecedentes  

2.1.  Conceptos y teorías  

La existencia del sector informal (empresarial o laboral) puede analizarse desde dos 

perspectivas: la exclusión y el escape (Perry et al., 2007). El sector informal originado 

por exclusión comprende a las personas que no pueden conseguir un trabajo en el 

sector formal y a las empresas que no pueden desarrollar sus actividades formalmente 

por causa de los excesivos requisitos y los altos costos; mientras que la actividad 

informal proveniente del escape incluye individuos o compañías que por diversos 

motivos deciden voluntariamente operar en la informalidad (Perry et al., 2007). Es 

importante destacar que los altos costos de la formalidad -bajo el enfoque de 

exclusión- pueden operar también como una causa de escape pues tornan negativa la 

relación costo-beneficio de la alternativa motivando a las empresas o los trabajadores 

a operar voluntariamente en la informalidad (Santa María & Rozo, 2009). Se observa 
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entonces que, si bien ambos abordajes son marcos analíticos complementarios para 

entender y abordar las causas y las consecuencias de la informalidad en ALC (Perry et 

al., 2007), su diferenciación también es necesaria ya que las políticas dirigidas a 

solucionar cada tipo de informalidad son distintas (Santa María & Rozo, 2009). 

Siendo que el presente trabajo aborda la informalidad originada en la subdeclaración 

de ventas por parte de empresas formalmente registradas, se considera más relevante 

la perspectiva de escape, focalizada en decisiones voluntarias sobre el nivel de 

ingresos a reportar en función a cálculos de costo-beneficio privados. Las teorías 

existentes sobre el sector informal asumen casi unívocamente que la formalidad 

impone cargas fiscales a las empresas (impuestos o costos de cumplimiento con 

requerimientos regulatorios) y, al mismo tiempo, le brinda beneficios (acceso a bienes 

o servicios públicos de calidad) (Dabla-Norris et al., 2008). Este trade-off determina la 

decisión de las unidades económicas individuales con respecto a operar en la 

formalidad o en la informalidad (total o parcialmente) y, en última instancia, condiciona 

el tamaño relativo del sector informal (Dabla-Norris et al., 2008). En ese sentido se 

expresan Perry et al. (2007, p. 12): “Una vez más parece que las empresas realizan un 

cuidadoso análisis de costo beneficio, comparando los beneficios “privados” de la 

informalidad (evasión fiscal, evitar reglamentaciones excesivas) con sus costos 

“privados” (riesgo de multas y sobornos, acceso imperfecto a los mercados y los 

servicios gubernamentales) cuando seleccionan su “grado” de formalidad.”  

Existe relativo consenso con respecto a los factores usualmente identificados por la 

literatura como determinantes de la informalidad: impuestos, regulación, corrupción, 

penalidades, eficiencia de los servicios públicos y gubernamentales, calidad de las 

instituciones y el sistema legal, entre otros. Sin embargo, no todas las investigaciones 

clasifican los determinantes explícitamente como un costo o un beneficio y algunos 

estudios enfatizan la importancia de ciertos factores. Por ejemplo, según Friedman et 

al. (2000) existen dos escuelas de pensamiento que explican las motivaciones de los 

empresarios para operar en el sector informal. Una de ellas identifica a los elevados 

impuestos como el principal causante: las compañías que operan total o parcialmente 

en la informalidad sólo buscan retener la totalidad el beneficio generado por el 

negocio. Una visión alternativa sostiene que, cuando la actividad informal aumenta, las 

instituciones políticas y sociales que regulan la economía son las responsables: esto 

es, la burocracia, corrupción y un sistema legal débil son los causantes de una mayor 

economía informal. En este escenario, los empresarios tienen la voluntad de pagar 
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impuestos razonables, pero no están dispuestos a tolerar demandas constantes, 

excesivas y arbitrarias.  

Por otra parte, es interesante mencionar que la identificación inequívoca entre 

determinantes y consecuencias de la informalidad se dificulta por la tendencia de 

espiral descendente del fenómeno (círculo vicioso de la economía informal). Esto es: 

un incremento del sector informal reduce el ingreso fiscal, derivando en una 

disminución de la calidad y cantidad de bienes y servicios públicos disponibles. Para 

afrontar dicho déficit, usualmente, se aumenta la tasa impositiva en el sector formal y 

se reduce el gasto público (lo cual deteriora la calidad de los bienes públicos o de la 

administración) con la consecuente generación de mayores incentivos a participar en 

la economía informal (Schneider & Enste, 2000). 

Para establecer el vínculo entre informalidad y sus determinantes resulta necesario 

contar con mediciones del sector informal o elementos que actúen como proxy del 

mismo. Los métodos para estimar el tamaño del sector informal se clasifican en 

directos e indirectos. Los primeros aproximan la informalidad a partir de microdatos 

provenientes de encuestas o de auditorías impositivas. Por su parte, los métodos de 

medición indirectos utilizan variables e indicadores macroeconómicos, entre los que se 

incluyen: diferencia entre las estadísticas de gasto público e ingreso fiscal, 

discrepancia entre fuerza laboral oficial y real, enfoque de transacciones, abordaje de 

la demanda monetaria (uno de los más usados); y método del ingreso físico por 

ejemplo en base al consumo de electricidad (Schneider & Enste, 2000).  

2.2. Antecedentes empíricos  

Existe una gran cantidad de investigaciones sobre informalidad y temas vinculados 

(costos de ingreso al sector formal, informalidad y acceso al mercado financiero, etc.). 

En particular, entre los trabajos referidos al tamaño y/o los determinantes del sector 

informal, se destacan como antecedentes los estudios realizados en América Latina 

(Loayza, 1996; Perry et al., 2007; Santa María & Rozo, 2009) y Argentina (Pesce et al., 

2014; Villar, Briozzo, & Pesce, 2015a). La tabla 1 resume información sobre las 

investigaciones referidas al tamaño y los determinantes del sector informal con mayor 

semejanza al abordaje aquí empleado. En especial, al igual que el presente estudio, 

los primeros cuatro trabajos utilizan microdatos para la medición de la informalidad y 

emplean empresas registradas como unidad de análisis. Los otros artículos 

presentados efectúan estimaciones a partir de datos macro para la muestra de países 

seleccionados. 
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Además de las investigaciones expuestas en la tabla 1, existen otros trabajos que 

estudian los determinantes de la informalidad empleando variables dependientes 

binarias (toman valor unitario si la empresa está registrada o cero en caso contrario). 

Por ejemplo, Santa María & Rozo (2009) efectúan un estudio cuantitativo y cualitativo 

de los determinantes de la informalidad empresarial en Colombia con una muestra de 

53.783 compañías (94,30% de ellas son microempresas). Los resultados de las 

estimaciones revelan que los determinantes de la informalidad usualmente son los 

mismos para diferentes tamaños de empresas, aunque los efectos marginales son 

mucho mayores (en valor absoluto) sobre el grupo de las microempresas. 

Específicamente, encuentran que la probabilidad de que una microempresa sea 

informal se reduce con la antigüedad, cuando la empresa lleva contabilidad o si es 

exportadora; y se incrementa cuando la formal legal es diferente a una sociedad 

(personas físicas, empresas unipersonales, etc.). También encuentran que para las 

microempresas la probabilidad de ser informal es menor cuando se desarrollan las 

actividades en el sector industrial o comercial, en comparación con el sector de 

servicios. 

En la Argentina, Villar, Briozzo & Pesce (2015a) estudian la informalidad a partir de 

datos del año 2010 de la Enterprise Surveys e Informal Survey del Banco Mundial con 

una muestra de 182 microempresas registradas y 384 no registradas. Mediante un 

modelo logit encuentran que la probabilidad de que una microempresa sea informal se 

asocia positivamente con: situaciones donde el acceso a la electricidad o a la tierra 

son un obstáculo severo, cuando la cantidad y duración de los cortes de energía son 

mayores, cuando la propietaria y el top manager son mujeres, cuando se realizan las 

actividades de la firma en la Ciudad Autónoma de Buenos Aires, cuando recurren a 

otras fuentes de financiamiento que no son el crédito bancario ni los fondos propios, 

cuando la falta de necesidad es la razón por la que no solicitan crédito, en el caso que 

la ocupación previa de el/los propietario/s del negocio actual haya sido diferente a la 

que desarrolla en la actualidad (empresario/a), cuando el mayor obstáculo es el 

acceso a la tierra o el crimen y cuando el espacio ocupado por el negocio es 

completamente del dueño o de los dueños del mismo; y negativamente con: la 

antigüedad de la empresa, el costo laboral que afronta, el monto de ventas, la tenencia 

de cuentas bancarias, el pago por seguridad, las pérdidas por crimen, el costo de la 

electricidad, el número de empleados y en particular el número de mujeres empleadas, 

el crecimiento de la cantidad de empleados desde el start-up hasta el momento, los 

años de experiencia del gerente, la actividad principal manufactura, el uso del celular 

para las operaciones del negocio, el requerimiento de garantías para el financiamiento, 
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la solicitud de financiamiento, la elevada tasa de interés como razón para no solicitar 

crédito, la corrupción vista como el mayor obstáculo para las operaciones de la 

empresa y el acceso al financiamiento visto como un obstáculo severo. 
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Tabla 1. Resumen antecedentes empíricos 
Autores País Metodología Resultados 

Dabla-Norris 

et al. (2008). 

 

41 países (en 

transición y 

desarrollados) 

Datos: World Business Environment Survey 

(WBES) año 2000 y datos macro de diversas 

fuentes. 

Muestra: 4000 empresas registradas (mínimo 

de 5 empleados). 

V. Dep.: propensión a no declarar ventas o% 

de ventas informales (ordinal: 7 categorías). 

Modelo probit ordinal. 

Resultados variables micro: la propensión a subdeclarar ventas se asocia 

positivamente con el nivel de obstáculos (financiamiento, corrupción, impuestos y 

regulaciones, efectividad de la justicia); y negativamente con la efectividad de los 

servicios públicos; la antigüedad de la empresa, el logro educacional y el tamaño 

(firmas más pequeñas tienen una mayor incidencia de la informalidad). 

Resultados variables macro: no se encuentran evidencias de que mayor regulación 

o mercados  financieros poco desarrollados deriven en mayor informalidad, pero 

sí cuando dichos factores se presentan en países con sistemas legales de alta 

calidad (mejor Estado de derecho). 

Johnson et al. 

(2000) 

2 países de la 

antigua Unión 

Soviética (US) 

(Rusia, Ucrania) y 3 

países de Europa del 

Este (EE) (Rumania, 

Polonia, Eslovaquia) 

Datos: cuestionario propio – 1997. 

Muestra: entre 269-321 (s/país) empresas 

manufactureras registradas. 

V. Dep.: % ventas no declaradas y % de 

salarios no declarados (continuas). 

Análisis bivariado (correlaciones) y 

multivariado (modelos tobit y probit). 

Correlaciones: sustentan las 4 causas de la informalidad en los 5 países 

(impuestos, regulación y corrupción, protección contra la mafia, beneficios de ser 

parte del sector formal). Para EE la mayor correlación se da con las medidas de 

corrupción. Regresiones (solo para EE): únicamente corrupción (pago de coimas) 

está positivamente asociado con el nivel de actividad informal. No se infiere la 

dirección de la causalidad. 

Pesce et al. 

(2013) 

Argentina Datos: cuestionario propio Bahía Blanca – 

2010. 

Muestra: 159 empresas pequeñas y medianas 

(PyMEs). 

V. Dep.: participación de ventas no 

declaradas y grado de cumplimiento fiscal 

(ordinales). 

Modelo probit ordinal. 

Grado de informalidad PyMEs se asocia: positivamente con presión tributaria, 

percepción de corrupción del Estado, informalidad del sector, percepción de 

onerosidad de los tributos; y negativamente con tamaño, uso de giro en 

descubierto, control sobre el negocio. Variables marginalmente significativas con 

vínculo negativo (al 20%): antigüedad de la empresa, uso de pasivos financieros. 

Variables no significativas: sector, forma legal, empresa familiar, poseer objetivo 

empresario, estar conducida por profesional en ciencias económicas, tipo de 

sistema de información contable, evitar ser sancionado. 

Putniņš & 

Sauka (2015) 

3 países (Estonia, 

Latvia, Lituania) 

Datos: cuestionario propio aplicado en 2011, 

2012 y 2013 con preguntas sobre dos años 

anteriores (panel de datos 2009-2012). 

Muestra estratificada: aproximadamente 500 

empresas por país por año. 

V. Dep.: tamaño economía informal como % 

PBI (índice incluye ventas y salarios no 

declarados y trabajadores no registrados).  

Modelo de regresión lineal. 

Estimaciones del tamaño de la economía informal varían entre 17 y 38% 

dependiendo el país y el año, siendo Latvia la nación de mayor informalidad. 

El tamaño de la economía informal se asocia: positivamente con la tolerancia 

hacia la evasión impositiva; y negativamente con la probabilidad de detección, el 

tipo de penalidad esperada, la satisfacción con el sistema tributario y el gobierno 

y el tamaño de la empresa. Variables no significativas: antigüedad de la firma y 

sector. 
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Tabla 1 (cont.). Resumen antecedentes empíricos 

Autores País Metodología Resultados 

Loayza 

(1996) 

América Latina (14 

países) 

Datos: múltiples fuentes de principios de la 

década de 1990. 

Muestra: 14 países. 

Modelo MIMIC (Multiple Indicators, 

Multiple Causes). Causas: carga impositiva, 

restricciones del mercado laboral, fortaleza y 

eficiencia de las instituciones de gobierno. 

Indicadores: Ratio de evasión impositiva en 

el impuesto al valor agregado, proporción de 

trabajadores no rurales no registrados. 

Países de mayor sector informal relativo: Bolivia, Panamá y Perú y de menor 

sector informal relativo: Chile, Argentina y Costa Rica. 

El tamaño relativo del sector informal: 

- se asocia positivamente con la carga impositiva y las restricciones del mercado 

laboral y negativamente con la fortaleza y eficiencia de las instituciones de 

gobierno. 

- tiene un impacto negativo en el crecimiento económico. 

Friedman et 

al. (2000) 

69 países (8 Asia, 4 

África, 4 Medio 

Oriente; 15 AL; 20 

Europa, Estados 

Unidos, Australia; 

18 US y EE). 

Datos: fuentes múltiples. Promedio 

mediciones de economía informal de 

estudios anteriores. Década de 1990. 

Muestra: 69 países. 

V. Dep.: participación de economía 

informal.  

Modelo de regresión lineal. 

Resultados regresiones generales (69 países): el tamaño de economía informal se 

asocia: negativamente con impuestos y calidad del sistema legal; y positivamente 

con corrupción y exceso de regulación. 

Resultados regresiones grupos regionales (AL, OECD, países en transición): 

impuestos no resultan significativos en ninguna región. Sobre-regulación 

significativa y positiva en todas las regiones. Calidad del sistema legal sólo 

significativa en OECD. Corrupción no significativa en países en transición. 

Fuente: elaboración propia con base en revisión de la literatura 

También existen estudios que analizan la relación entre informalidad y financiamiento. Straub (2005) analiza la decisión empresaria de operar en el sector 

formal o informal conjuntamente con la decisión de financiamiento o acceso al mercado de crédito. Propone un modelo teórico donde considera los costos de 

entrada al sector formal y los compara con los beneficios de acceso a financiamiento. Asimismo, Villar, Briozzo & Pesce (2015b) examinan los efectos de la 

informalidad en las decisiones de financiamiento de las microempresas argentinas.  

En función a la revisión de los antecedentes empíricos, se propone una organización de los factores determinantes de la subdeclaración de ingresos en 

grupos, constructos y sub-constructos teóricos (tabla 2) que luego son definidos operativamente mediante variables específicas de la WBES (2017) (tabla A.1 

en apéndice). El primer grupo de factores incluye características de la empresa y el empresario; los grupos 2 y 3 se corresponden con elementos del análisis 

costo-beneficio y el último grupo comprende a los países como variables de control. Las relaciones esperadas entre los determinantes del grupo 1 y el nivel 

de informalidad surge de lo expuesto en el marco de antecedentes y depende de cada constructo (por ejemplo, se espera menor informalidad en empresas 

grandes, organizadas como sociedades de responsabilidad limitada, que exportan, etc.). 
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Las relaciones esperadas se plantean para grupos o constructos (y no a nivel de variable) 

porque el signo del vínculo entre la variable dependiente y las explicativas puede variar en 

función de cómo éstas últimas sean definidas. Los costos de la informalidad son, al 

mismo tiempo, los beneficios del sector formal a los que la empresa resigna por 

subdeclarar ingresos. Siguiendo ese razonamiento se espera un vínculo negativo con la 

informalidad: a mayor eficiencia de los servicios públicos y gubernamentales y mejores 

oportunidades de acceso al financiamiento, mayores son los beneficios resignados por la 

empresa y menores son los incentivos a subfacturar. Por el contrario, los beneficios de la 

informalidad representan el ahorro de costos de permanencia en el sector formal y se 

espera un vínculo positivo con la informalidad. Esto es: a mayor nivel de impuestos, 

burocracia, regulación, informalidad del sector e inestabilidad política mayor es el ahorro 

experimentado por la empresa que subfactura y por ende existe mayor propensión a 

subdeclarar ingresos.  

Tabla 2. Determinantes de la subdeclaración de ingresos: organización propuesta 

GRUPO CONSTRUCTO  / SUB-CONSTRUCTO 

1. Características de la 

empresa y el empresario 

Tamaño  

Sector 

Antigüedad 

Forma legal 

Estructura de propiedad  

Mercado  

Financiamiento 

Nivel de rentabilidad 

Crecimiento 

Tipo de establecimiento 

Nivel de automatización 

Experiencia del empresario 

Género empresario 

Nivel de información empresario 

2. Costos de la 

informalidad 

(beneficios de la 

formalidad) 

Penalidad 

Corrupción 

Calidad/eficiencia de los servicios públicos y gubernamentales 

- Infraestructura 

- Sistema legal, servicios de justicia y policía 

Acceso al financiamiento  

- Financiamiento público  

- Mercado financiero 

3. Beneficios de la 

informalidad  

(costos de la 

Impuestos 

Burocracia 

Regulación 
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formalidad) Informalidad del sector  

Inestabilidad política 

4. Variables de control Países 

Fuente: elaboración propia 

El constructo corrupción (incluido dentro del grupo de costos de la informalidad) merece 

aclaración especial pues su vínculo con la informalidad puede variar en función a su 

interpretación. Si se piensa corrupción como necesidad de pago de coimas: a mayor 

corrupción, menor incentivo a subfacturar (relación negativa). En cambio, si se entiende 

como nivel de deshonestidad en el ambiente: a mayor corrupción, mayor incentivo a 

ocultar ingresos (relación positiva). Estas cuestiones ya han sido advertidas por otros 

trabajos que hacen referencia a cierta endogeneidad. Por un lado, a mayor corrupción, 

mayor incentivo a ocultar actividades, es decir, las firmas no declaran sus actividades a fin 

de reducir su vulnerabilidad ante las extorsiones de oficiales del gobierno. Sin embargo, la 

causalidad de la relación también puede ser leída a la inversa: a mayor informalidad, 

mayor necesidad de pago de coimas (Johnson et al., 2000). 

El factor penalidad comprende la probabilidad de detección, la sanción esperada (multa, 

clausura) y el desprestigio de la imagen del negocio o empresario de ser descubierto, 

todos elementos asociados negativamente con la subdeclaración de ingresos. Dicho 

constructo se incluye en el modelo planteado a nivel teórico, pero no es posible testearlo 

empíricamente por la ausencia de variables dentro de la WBES (2017) que permitan 

aproximarlo. 

3. Caracterización de los países bajo estudio 

La tabla 3 expone información de los países incluidos en la muestra de forma general 

(Panel A: datos año 2016) y agrupada en función a los constructos previamente 

identificados (Panel B: datos 2012 a 2016, detalle en nota al pie tabla 3). Se observa que 

Uruguay y Argentina exhiben los valores más elevados de Ingreso Nacional Bruto (INB) 

per cápita (con importes superiores al promedio para ALC); seguidos por Paraguay, 

Ecuador y Bolivia. De los países de la muestra, la Argentina es el que presenta mayor PBI 

total, aunque en términos de crecimiento de la economía la lista se conforma por Bolivia, 

Perú, Paraguay y Uruguay, en orden decreciente. Argentina y Ecuador presentan 

variaciones negativas de su PBI. En relación al nivel de inflación anual, la Argentina 

exhibe el mayor de la región. Respecto a los sectores económicos, en todos los países el 

valor agregado al PBI proviene principalmente del sector servicios, seguido por la 
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industria y la agricultura en tercer lugar. Uruguay se destaca por ser el país más ágil para 

iniciar un negocio y por ser el de mayor ingreso fiscal de la región. Considerando el 

financiamiento, excepto en Bolivia, el crédito provisto por el mercado financiero en el resto 

de los países es relativamente bajo en relación al promedio de ALC. 

Respecto a la corrupción, su percepción es elevada en todos los países y la región: más 

del 79 % de la población considera que la corrupción se encuentra extendida y las 

políticas para combatirlas se perciben de efectividad media. Nuevamente, Uruguay difiere 

del promedio exhibiendo menor percepción de corrupción (54%) y políticas anticorrupción 

más exitosas (9).   

En relación al desarrollo del servicio público y el nivel de satisfacción con los mismos, 

Uruguay lidera la región con los mayores valores, excepto por la satisfacción con la 

educación pública donde Argentina presenta la proporción más elevada. Algo similar 

ocurre dentro del constructo sistema legal, servicios de justicia y policía: Uruguay muestra 

el mejor puntaje del indicador Estado de derecho (siendo el único con valor positivo de la 

región), la mayor proporción de población satisfecha con el sistema judicial y mayor 

eficacia del gobierno. Por el contrario, el menor valor de Estado de derecho es para 

Argentina, mientras que Paraguay se caracteriza por ser el gobierno menos eficaz. En 

general, la proporción de la población que expresa confianza en el sistema judicial es baja 

en la región. 

Perú se destaca por ser el país con regulación de mejor calidad y menos restrictiva. En el 

polo opuesto se ubica Argentina donde se exhiben reglamentaciones de peor calidad y 

más prohibitivas. En relación a la estabilidad política y ausencia de violencia, se observa 

que Uruguay resulta el país con mejor puntuación mientras que Paraguay muestra los 

valores más bajos. 
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Tabla 3. Perfil de los países y la región 

 
Fuente: Elaboración propia 

PANEL A: Perfil general del país ALC ARGENTINA BO LIVIA ECUADO R PARAGUAY PERU URUGUAY

INB per cápita, método Atlas (U$D a precios actuales) 8.272 11.970 3.070 5.800 5.950 4.060 15.230

PBI (U$D actuales, en billones) 5.319,55 545,48 33,81 98,61 192,21 27,42 52,42

Crecimiento PBI (% anual) -0,70 -2,20 4,30 -1,60 3,90 4,00 1,50

Inflación, deflactor del PBI (%anual) 3,70 40,70 -1,70 0,90 3,60 5,30 7,00

Agricultura - valor agregado (% PBI) 6 8 14 10 8 20 7

Industria - valor agregado (% PBI) 27 27 31 35 33 30 29

Servicios - valor agregado (% PBI) 67 66 55 55 60 50 64

Tiempo necesario para iniciar un negocio (días) 31 24 45 49 27 35 7

Crédito provisto por el mercado financiero (% PBI) 79,70 38,80 76,60 36,10  --- 45,20 35,20

Ingreso fiscal (% PBI) 13,50 12,40  ---  --- 13,80 12,60 23,80

PANEL B: Perfil del país por constructo ALC ARGENTINA BO LIVIA ECUADO R PARAGUAY PERU URUGUAY

Corrupción

Proporción de la población que percibe que la 

corrupción está extendida en el país
79 78  ---  --- 74 83 54

Política anticorrupción (de 1-10 siendo 10 éxito en 

contener la corrupción)
5,12 5  ---  --- 5 5,12 9

Calidad/eficiencia de los servicios públicos y 

gubernamentales

Infraestructura

Desarrollo del servicio público (de 0 a 100 donde 100 es 

la mejor puntuación posible)
45  ---  ---  --- 40 53 73

***

Proporción de la población que se dice “satisfecha” o 

“muy satisfecha” con la educación pública (%)
53,8 56  ---  --- 43,7 36,4 52

*

Proporción de la población que se dice “satisfecha” o 

“muy satisfecha” con los hospitales públicos (%)
40,7 55,4  ---  --- 33,2 32 66,5

*

Proporción de la población que percibe que la 

seguridad es “buena” o “muy buena” (%)
16 7,4  ---  --- 5,2 8,9 21,8

*

Sistema legal, servicios de justicia y policía

Estado de derecho (de -2,5 [débil] a 2,5 [fuerte]) -0,37 -0,8  ---  --- -0,7 -0,5 0,68 *

Imparcialidad de la administración pública (de 1-10 

siendo 10 éxito en ejercicio imparcial del poder)
3,68 6  ---  ---  --- 3,93 5,41

Proporción de la población que expresa confianza en el 

sistema judicial y los tribunales del país (%)
34 31  ---  --- 28 21 41

Eficacia del gobierno (de -2,5 [débil] a 2,5 [fuerte]) -0,17 -0,09  ---  --- -0,95 -0,28 0,54 *

Impuestos y Burocracia

Índice ponderado de moral tributaria (de 1 a 10, donde 

10 indica ‘evadir impuestos es totalmente justificable’)
7,94 8,9  ---  --- 7,56 7,85 8,91

*

Proporción de la población que declara que la evasión 

fiscal nunca es justificable (%)
48,1 66,4  ---  --- 35,2 31,7 71,37

*

Ranking general de pago de impuestos (de 190 países) N/A 176 186 145 127 121 106

Tasa total de impuestos y contribuciones 52,6 106 83,7 32,5 35 35,6 41,8

Tiempo de cumplimiento (horas) 547 312 1025 666 378 260 190

Número de pagos 22,8 9 42 10 20 9 20

Índice post presentación (Post-filing index ) (de 0 a 

100, siendo 100 el más eficiente)
41,7 47,94 50 49,54 46,56 19,24 49,54

Regulación

Calidad de la regulación (de -2,5 [débil] a 2,5 [fuerte]) -0,05 -0,96  ---  --- -0,27 0,49 0,45 *

Regulación del mercado de productos en la economía 

(de 0 a 6, siendo 6 la regalmentación más restrictiva)
2,4 3,11  ---  --- 2,45 1,66 2,57

**

Inestabilidad política

Estabilidad política y ausencia de violencia/terrorismo 

(de -2,5 [débil] a 2,5 [fuerte])
-0,09 -0,07  ---  --- -0,02 -0,51 0,99

*

Notas: INB: Ingreso Nacional Bruto, PBI: Producto Bruto Interno, ALC: América Latina y el Caribe. Fecha de los datos: sin indicación 

2016, * 2015 y ** 2013 y *** 2012-2015. Datos en cursiva corresponden a América del Sur. Fuentes de información: World 

Development Indicators  (2016) [panel A]; OECD, CAF & ECLAC (2018) y PwC & World Bank Group  (2018) [panel B].
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Dentro del constructo impuestos y burocracia, el alto valor del índice ponderado de moral 

tributaria en ALC (especialmente en Uruguay y Argentina) indica que muchos de los 

ciudadanos consideran totalmente justificable evadir impuestos. Los resultados de dicho 

índice contrastan levemente con la proporción de la población que declara que la evasión 

fiscal nunca es justificable.  

Por su parte, según el informe Paying Taxes (PwC & World Bank Group, 2018), América 

del Sur es la región del mundo con la tasa de impuestos y contribuciones más elevada, en 

la cual se requiere mayor tiempo para cumplir con las obligaciones impositivas y con 

menor eficiencia del índice postpresentación (solo dos economías admiten reintegros de 

Impuesto al Valor Agregado [IVA]). La tasa impositiva de Sudamérica, además de ser la 

mayor, ha sufrido un ligero incremento en 2016 debido a “otros impuestos” (especialmente 

el impuesto a las ventas promulgado por la ciudad de Buenos Aires y el impuesto a las 

transacciones basado en el volumen de negocios en Bolivia). Estos países, Argentina 

(106%) y Bolivia (84%), son los principales responsables del valor promedio impositivo 

regional pues presentan un altísimo ratio tributario que supera ampliamente el promedio 

de la región (53%) y del mundo (41%).  

Algo similar sucede con la burocracia impositiva: en América del Sur el tiempo promedio 

de cumplimiento con los impuestos es más del doble que el valor medio mundial (547 

contra 240 horas); y resulta motivado principalmente por la cantidad de horas registradas 

en Brasil y Bolivia (1958 y 1025 horas, respectivamente). En relación al número de pagos, 

América del Sur se ubica debajo del promedio mundial (22,8 contra 24). De los países, 

solo Bolivia supera el promedio de la región con 42 pagos. En AL, considerando el ranking 

general de impuestos, Uruguay es el mejor posicionado; mientras que Argentina y Bolivia 

tienen las peores ubicaciones. 

Según el informe de la OECD et al. (2018), los latinoamericanos muestran poca 

predisposición a pagar más impuestos, aunque estos vayan destinados a servicios 

públicos universales como la educación o la salud, pero con gran heterogeneidad entre 

los distintos grupos socioeconómicos. Ello podría ser reflejo de la baja confianza de los 

latinoamericanos en las instituciones gubernamentales y las aspiraciones de los 

ciudadanos a utilizar servicios privados en lugar de públicos. Solo un tercio de los 

latinoamericanos estaría dispuesto a pagar más impuestos para educación y salud, si bien 
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hay diferencias de unos países a otros. Por ejemplo, en Uruguay la voluntad de pagar 

impuestos para educación o salud es más elevada que el promedio de ALC.  

4. Metodología 

5. Encuadre del estudio y fuentes de información 

Para el análisis empírico, se emplean las bases de datos World Bank Enterprise Surveys 

(WBES) año 2017 de los países latinoamericanos disponibles a la fecha. Se establece 

como unidad de análisis a empresas formalmente registradas (inscriptas ante la autoridad 

tributaria de cada país) alcanzándose una muestra total de 3.430 compañías (tabla 4). La 

variable dependiente se define de forma binaria: 1 si la firma compite con empresas 

registradas que venden sin factura y 0 en caso contrario. Por su parte, las restantes 

variables relevantes de la WBES (2017) son adecuadas a los fines del presente trabajo 

(tratamiento de valores perdidos, conversión a dólares de variables monetarias, etc.). 

Asimismo, siendo que la información proviene de una muestra estratificada, se configura 

la base de datos con la ponderación correspondiente y los test empleados se corren 

considerando dicha ponderación (prefijo svy). Es importante destacar que tanto la variable 

dependiente como las explicativas aquí empleadas captan la percepción del responsable 

de la empresa como proxy del fenómeno bajo estudio, pero no representan mediciones 

objetivas de la informalidad ni de sus determinantes. 

Tabla 4. Descripción de la muestra 

País Argentina Bolivia Ecuador Paraguay Perú Uruguay Total 

N° empresas 991 364 361 364 1.003 347 3.430 
Fuente: elaboración propia con base WBES (2017) 

 
5.1. Métodos de procesamiento y análisis de datos 

La metodología de análisis de los datos consta de diferentes etapas. Primero se 

realiza un análisis bivariado de las variables a fin de constatar si existen diferencias 

significativas entre las medias del grupo de empresas que compiten con firmas que 

venden sin factura respecto del que no lo hace. Para el análisis bivariado de variables 

cuantitativas se emplean diferentes pruebas considerando las condiciones satisfechas por 

cada variable: ANOVA (si se cumplen las condiciones de homoscedasticidad y 

normalidad); Kruskal-Wallis (si existe normalidad, pero no homoscedasticidad) o prueba U 
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de Mann-Whitney (variables que no satisfacen ninguna de las condiciones). Por su parte, 

para el análisis bivariado de las variables categóricas se emplea el test Pearson Chi2. 

En segundo lugar, se desarrolla un análisis multivariado, mediante un modelo de 

regresión logit donde la variable dependiente binaria es considerada como proxy del nivel 

de informalidad que enfrenta o percibe la empresa en el sector y las variables 

independientes representan determinantes de la informalidad y variables de control. De 

esta forma, el modelo planteado busca identificar variables explicativas vinculadas al 

fenómeno de la subdeclaración de ingresos desde la óptica del empresario. Para las 

variables explicativas se calculan y exponen los efectos marginales: esto es, cómo (signo 

+/-) y cuánto impacta cada factor determinante en la probabilidad de que una empresa 

compita con firmas registradas que venden sin factura. Para más información acerca de la 

regresión logit ver Long & Freese (2001). En todos los casos, para evaluar la 

significatividad de los resultados se determina un nivel de confianza del 90% como 

aceptable. 

6. Resultados  

6.1. Estadística descriptiva y análisis bivariado 

Como parte del análisis descriptivo, algunas estadísticas revelan la importancia del 

fenómeno bajo estudio. Por ejemplo, cuando se pregunta a las empresas respecto al 

mayor obstáculo que enfrentan (en un listado de 15 dificultades), el factor más 

mencionado por firmas de Argentina (31%) y Uruguay (24%) es la tasa impositiva; 

mientras que compañías del resto de los países (26% Paraguay, 27% Perú y 24% Bolivia) 

se refieren a las prácticas de los competidores del sector informal como mayor 

inconveniente para las operaciones del negocio. Por su parte, en empresas de Ecuador la 

principal dificultad reconocida es la inestabilidad política (25%). De esta forma se observa 

que los obstáculos más recurrentemente indicados por empresas latinoamericanas son 

los impuestos y la informalidad del sector. 

En las tablas 5 y 6 se muestran los resultados del análisis bivariado para las variables 

categóricas y continuas, respectivamente, siguiendo la organización por constructos 

expuesta en apartados previos. Se sombrean en gris las diferencias estadísticamente 

significativas entre el grupo de empresas que compiten con firmas que subdeclaran y 

aquellas que no. Según la variable dependiente, el porcentaje de presencia del fenómeno 
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en la región revela que el 61% de las firmas latinoamericanas que respondieron la 

pregunta en cuestión declara que compite con empresas registradas que venden sin 

factura y dicha proporción difiere entre los países incluidos (con un nivel de confianza del 

99%), tal como muestra el grupo de variables de control de la tabla 5. Específicamente, la 

mayor informalidad se observa en Bolivia; mientras que Ecuador exhibe la menor tasa. 

Aunque con otras fuentes de información, los resultados de Loayza (1996) también 

identifican a Bolivia como el país latinoamericano con mayor informalidad. 

Dentro del constructo tamaño, las empresas que compiten con firmas registradas que 

venden sin factura son en mayor proporción microempresas o PyMEs; mientras que 

aquellas que no compiten con firmas que subdeclaran son en mayor medida grandes 

compañías. Este hallazgo se verifica a partir de las variables continuas (ventas y número 

de empleados) y de la variable categórica (en este último caso con un nivel de confianza 

del 88%). Por ejemplo, de las pequeñas empresas el 62% compite con firmas que 

subdeclaran. La mayor tasa de informalidad en empresas de menor tamaño es una 

cuestión que ya ha sido advertida por varios autores (Dabla-Norris et al., 2008; Perry et 

al., 2007; Pesce et al., 2013; Putniņš & Sauka, 2015; Santa María & Rozo, 2009).  

Asimismo, las empresas que compiten con firmas que subdeclaran son en promedio de 

menor antigüedad (25,88 contra 26,97 años); resultados coincidentes con Dabla-Norris et 

al. (2008), Pesce et al. (2013) y Santa María & Rozo (2009). En relación al sector, las 

empresas que compiten con firmas que subfacturan son en mayor proporción de los 

sectores manufactureros, comercio o servicios. En cambio, en el sector de la construcción 

existe mayor presencia de empresas que no compiten con firmas que subfacturan.  

Con referencia a la forma legal, se observa que la menor parte de las empresas que 

compiten con compañías que subdeclaran ventas son sociedades anónimas o de 

responsabilidad limitada (87,37% contra 90,96%). Dicho resultado pone de manifiesto que 

el fenómeno de la subdeclaración es más frecuente bajo otras tipologías de organización 

jurídica (explotaciones unipersonales, sociedades con responsabilidad ilimitada), similar a 

lo encontrado por Santa María & Rozo (2009). Respecto a la estructura de propiedad, 

empresas que compiten con compañías que subdeclaran ventas exhiben un porcentaje de 

propiedad privada nacional mayor que aquellas que no compiten con empresas que 

subfacturan (93,51% contra 87,81%). Dentro del constructo mercado, las empresas que 

compiten con firmas que subdeclaran venden sus productos principalmente en el mercado 
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interno y presentan –en promedio- mayor porcentual de ventas nacionales y un menor 

nivel de exportaciones. 

Con referencia al financiamiento, de las empresas que actualmente cuentan con una 

línea de crédito, aquellas que compiten con firmas que subfacturan son la menor 

proporción (45,82% contra 58,12%). Esto indicaría que empresas que subdeclaran son 

menos propensas a recurrir al mercado bancario o financiero para financiarse. Este 

resultado es similar a lo encontrado por Pesce et al. (2015a): la solicitud de financiamiento 

reduce la probabilidad de que una microempresa sea informal. Por su parte, cuando se 

analiza la variable que considera si la línea de crédito más reciente requirió garantía, las 

empresas que compiten con firmas que subdeclaran representan la mayor parte (59,01% 

contra 49,07%). Ello podría estar indicando que el nivel de ingresos (subestimado) que 

declaran las compañías motiva a las instituciones crediticias a requerirles garantías de 

pago. 

En relación al constructo crecimiento, la menor parte de las empresas que compiten con 

compañías que subfacturan efectuaron compras de activo fijos en al anteúltimo año 

(36,07% contra 43,24%). Este resultado podría indicar que firmas en proceso de 

crecimiento (y por ende de inversión) son más propensas a declarar la totalidad de sus 

ingresos por ventas como forma de justificar las sumas invertidas. Algo similar ocurre 

dentro del constructo tipo de establecimiento: la mayor parte de las empresas que 

compiten con compañías que subfacturan cuentan con edificios propios (56,15% contra 

49,50%). En este sentido, se podría pensar que la inexistencia de un gasto de alquiler 

mensual fijo a justificar con ventas brinda a las empresas mayor discrecionalidad al 

momento de declarar sus ingresos, pudiendo elegir no reportar el 100% de los mismos. 

Nuevamente, este resultado se alinea con Pesce et al. (2015a): cuando el espacio 

ocupado por el negocio es completamente del dueño del mismo, se reduce la probabilidad 

de que una microempresa sea informal.  
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Tabla 5. Análisis bivariado: variables categóricas 

 
Fuente: elaboración propia. 

 

Si (1) No (0) Si (1) No (0)

Características de la empresa y el empresario Costos de la informalidad (beneficios de la formalidad)

Tamaño Corrupción

Micro empresa 63,31% 36,69% Pago informal en inspecciones fiscales 6,99% 2,89% 0,1566

Empresa pequeña 61,79% 38,21% Corrupción obstáculo 53,72% 39,15% 0,0002

Empresa mediana 52,29% 47,71% Corrupción mayor obstáculo 4,58% 6,15% 0,2374

Empresa grande 49,90% 50,10% Pago informal en importación 1,45% 5,48% 0,0488

Sector Pago informal licencia operativa 6,59% 6,69% 0,9769

Manufactura 64,45% 35,55% Calidad/eficiencia de los servicios públicos y gubernamentales

Comercio 63,56% 36,44% Corte de electricidad 61,42% 61,78% 0,9249

Construcción 37,16% 62,84% Deficiencia suministro agua 11,88% 10,19% 0,6213

Servicios 56,97% 43,03% Sist. legal efectivo contratos proveedores 4,62% 4,16% 0,7586

Antigüedad Oficiales gobierno efectivos contratos 

proveedores

3,07% 3,88% 0,5811

Formal al inicio 90,75% 89,31% 0,5465 Sist. legal efectivo contratos clientes 3,92% 4,41% 0,7779

Forma legal Oficiales gobierno efectivos contratos 

clientes

1,88% 2,90% 0,3761

SA/SRL 87,37% 90,96% 0,1082 Sistema judicial justo 12,58% 14,69% 0,4209

Unipersonal 10,70% 7,69% 0,1425 Justicia obstáculo 36,69% 22,51% 0,0002

Sociedad resp. ilimitada 1,03% 0,31% 0,0726 Pagos por seguridad 62,04% 66,89% 0,2035

Mercado Pérdidas por crimen 20,37% 11,87% 0,0024

Mercado local 16,54% 14,18% 0,3790 Acceso al financiamiento

Mercado nacional 20,33% 16,33% 0,1646 Crédito programa gubernamental 19,05% 17,33% 0,6838

Mercado interno 36,85% 30,28% 0,0649 Crédito institución gubernamental 6,32% 4,81% 0,4028

Mercado externo 1,09% 1,43% 0,6018 Financiamiento mayor obstáculo 4,66% 7,93% 0,0651

Financiamiento Financiamiento obstáculo 18,94% 18,74% 0,9501

Caja de ahorro 95,93% 97,14% 0,3356 No solicitud financiamiento - sin 

necesidad

37,38% 40,79% 0,3721

Giro en descubierto 77,04% 74,13% 0,3551 No solicitud financiamiento - complejidad 7,57% 3,18% 0,0077

Crédito actual 45,82% 58,12% 0,0014 No solicitud financiamiento - costo 

elevado

8,29% 9,52% 0,6013

Garantía en crédito 59,01% 49,07% 0,0572 No solicitud financiamiento - otros 9,14% 8,57% 0,8079

Créditos propietarios 12,67% 11,04% 0,5128 Control del negocio

Solicitud crédito 34,19% 36,62% 0,4986 Últimos EEFF anuales certificados 41,40% 49,66% 0,0334

Crecimiento Beneficios de la informalidad (costos de la formalidad)

Compra AF año previo 45,64% 51,67% 0,1203 Impuestos

Compra AF 2 años previos 36,07% 43,24% 0,0550 Impuestos (tasas) obstáculo 62,15% 55,51% 0,0747

Tipo de establecimiento Impuestos (gestión) obstáculo 50,77% 39,34% 0,0035

Grupo de empresas 11,71% 12,35% 0,7827 Incremento de precios por impuestos 6,87% 8,43% 0,4617

Sede central 75,43% 66,72% 0,3757 Impuestos (gestión) mayor obstáculo 7,13% 6,03% 0,5406

Edificios propios 56,15% 49,50% 0,0846 Impuestos (tasas) mayor obstáculo 26,02% 20,60% 0,1384

Edificios alquilados 31,57% 35,58% 0,2658 Burocracia

Certificación internacional de calidad 10,78% 17,93% 0,0075 Licencias comerciales obstáculo 28,63% 15,81% 0,0002

Género empresario Inspección fiscal 37,17% 33,40% 0,3001

Propietarios femeninos 61,70% 58,73% 0,4318 Regulación

Top manager femenina 13,41% 15,03% 0,5393 Regulaciones comerciales obstáculo 20,20% 18,92% 0,6927

Nivel de información del empresario Regulaciones laborales obstáculo 42,24% 28,38% 0,0003

Interacción gerencia con asociaciones 

comerciales (tiempo)

84,03% 81,85% 0,5885 Regulaciones laborales mayor obstáculo 12,13% 7,82% 0,0697

Asociación comercial información 

normativa

80,50% 83,85% 0,4363 Informalidad del sector 

Asociación comercial actividades 

políticas

55,50% 50,06% 0,3727 Competidores no registrados 90,80% 43,04% 0,0000

Variables de control Evasión impositiva competidores SI 32,86% 9,47% 0,0000

País Precios inferiores competidores SI 24,50% 16,80% 0,0165

Argentina 62,91% 37,09% Competidores con trabajadores 

informales

84,92% 30,53% 0,0000

Bolivia 75,21% 24,79% Prácticas competidores SI obstáculo 43,22% 24,09% 0,0000

Ecuador 49,75% 50,25% Prácticas competidores SI mayor 

obstáculo

14,60% 7,40% 0,0020

Paraguay 54,52% 45,48% Inestabilidad política

Perú 66,88% 33,12% Inestabilidad política obstáculo 53,39% 50,49% 0,4563

Uruguay 56,51% 43,49% Inestabilidad política mayor obstáculo 9,51% 17,15% 0,0030

Nota: p-values correspondientes a la prueba Chi2 de Pearson  para muestras estratificadas.

Variable 

Compite con 

empresas 

registradas que 

venden sin factura

p-

value

0,1208

0,0060

0,0006

Variable 

Compite con 

empresas 

registradas que 

venden sin factura

p-

value
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Tabla 6. Análisis bivariado: variables continuas 

 
Fuente: elaboración propia. 

Por otra parte, las empresas que compiten con compañías que subfacturan son la minoría 

de aquellas que cuentan con certificaciones de calidad reconocidas internacionalmente 

(10,78% contra 17,93%). Dicha certificación de calidad podría estar operando como proxy 

de otras características ya analizadas (tamaño, forma legal, mercado, etc.) que indican 

que la compañía opera en ambientes donde resulta menos probable que sus 

competidores subfacturen. 

Dentro del segundo grupo de factores determinantes (costos de la informalidad) diversas 

variables resultan significativas. En el constructo corrupción, se observa que las 

empresas que compiten con firmas que subdeclaran son la mayor parte de las que 

consideran la corrupción como un obstáculo (53,72% contra 39,15%). Por su parte, el 

fenómeno de la corrupción tiene menor presencia en el grupo de empresas que compiten 

con firmas que subdeclaran cuando es aproximado por la existencia de pagos informales 

en la obtención de licencias de importación (1,45% contra 5,48%). Este último resultado 

puede deberse a que la característica de importador sea indicativa de otras 

particularidades empresarias (tamaño, mercado, etc.). 

Si (1) No (0)

Tamaño 

Nro. Empleados 122,89 139,39 0,0001 KW

Ventas anuales (millones de U$D) 44,94 127,44 0,0000 UMW

Antigüedad

Antigüedad (años) 25,88 26,97 0,0959 KW

Estructura de propiedad

% propiedad mayoritaria 68,18% 67,51% 0,2562 KW

% propiedad privada nacional 93,51% 87,81% 0,0000 UMW

Mercado 

% ventas nacionales 95,47% 87,23% 0,0000 UMW

% exportaciones 4,52% 12,77% 0,0000 UMW

Financiamiento

% Financiamiento bancario y financiero CT 19,75% 20,91% 0,9460 KW

% Financiamiento bancario y financiero AF 31,13% 34,01% 0,2206 UMW

Características de la empresa y el empresario

Compite con 

empresas 

registradas que 

venden sin factura
p-valueVariable Prueba

Nota: p-value correspondientes a pruebas Kruskal-Wallis  (KW), U  de Mann-

Whitney (UMW) según se indica.
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En relación a la calidad de los servicios públicos y gubernamentales, las empresas 

que compiten con firmas que subdeclaran son la mayoría de las que consideran la justicia 

como un obstáculo (36,69% contra 22,51%) y de las que sufrieron pérdidas por crimen 

(20,37% contra 11,87%). En este sentido ambos resultados presentan un vínculo negativo 

con el fenómeno bajo estudio tal como se esperaba: a menor calidad de los servicios de 

justicia y policía, mayor incentivo a operar parcialmente en la informalidad.  

Por otra parte, las empresas que compiten con firmas que subdeclaran son la minoría de 

las que consideran el acceso al financiamiento como el mayor obstáculo (4,66% contra 

7,93%), lo cual podría estar indicando que dichas firmas se autoexcluyen de la demanda 

de fondos en el mercado financiero. En cambio, las compañías que compiten con 

empresas que subdeclaran son la mayoría de las que no solicitan financiación debido a la 

complejidad de los procedimientos de aplicación (7,57% contra 3,18%). Este resultado es 

razonable si se considera que probablemente se trata de empresas de menor tamaño, 

cuya estructura interna limita las posibilidades de lograr el armado de la carpeta para 

aplicar exitosamente a un crédito. Respecto al constructo control de negocio, las 

empresas que compiten con firmas que subdeclaran son la minoría de las que cuentan 

con sus últimos estados financieros certificados por un auditor externo (41,40% contra 

49,66%). Nuevamente es probable que el resultado de dicha variable esté actuando como 

indicador global de otras características ya analizadas de la empresa. 

Finalmente, se describen los hallazgos para el tercer grupo de factores determinantes 

(beneficios de la informalidad). En el constructo impuestos, se observa que las empresas 

que compiten con firmas que subdeclaran son mayoría entre aquellas que consideran las 

tasas impositivas y la gestión de los tributos como un obstáculo (62,15% contra 55,51% y 

50,77% contra 39,34%, respectivamente). Similar resultado se presenta en los 

constructos burocracia y regulación: las empresas que compiten con compañías que 

subfacturan son la mayor parte de las que consideran la obtención de licencias 

comerciales y las reglamentaciones laborales como un obstáculo (28,63% contra 15,81% 

y 42,24% contra 28,38%, en ese orden). Nuevamente estos resultados presentan el 

vínculo positivo esperado con el fenómeno bajo análisis: a mayor presión tributaria y 

mayores dificultades en la administración de los impuestos, obtención de licencias y 

cumplimiento con la regulación, mayor incentivo a operar parcialmente en la informalidad 

a efectos de eludir parte de dichos obstáculos. 
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Dentro del constructo informalidad del sector todas las variables resultan 

estadísticamente significativas. Esto es: las empresas que compiten con firmas que 

subdeclaran son las que experimentan mayor competencia de compañías no registradas 

(totalmente informales) y de firmas que emplean trabajadores informales (90,80% contra 

43,04% y 84,92% contra 30,53%, respectivamente). Asimismo, las empresas que 

compiten con firmas que subdeclaran son la mayor parte de las que consideran las 

prácticas de los competidores del sector informal como obstáculo y mayor dificultad 

(43,22% contra 24,09% y 14,60% contra 7,40%, en ese orden). Específicamente, las 

prácticas identificadas como obstáculo son la evasión impositiva y venta a menor precio. 

En el constructo de inestabilidad política, las empresas que compiten con firmas que 

subdeclaran son la minoría de las que consideran la ausencia de estabilidad política como 

mayor obstáculo (9,51% contra 17,15%). Este hallazgo podría estar indicando que si bien 

para compañías que subdeclaran ventas la inestabilidad política representa una dificultad, 

al mismo tiempo les brinda mayor margen de maniobra para ajustar discrecionalmente el 

nivel de ingresos declarados ante cambios en las condiciones del entorno, respecto a 

firmas que reportan la totalidad de las ventas.  

Análisis multivariado 

En la tabla 7 se presentan los resultados del modelo logit estimado para explicar la 

probabilidad de que una empresa compita con firmas registradas que venden sin factura. 

Se indican los efectos marginales y los p-values para cada una de las variables 

independientes, organizadas por grupo y constructo teórico.  Para llegar a la selección de 

resultados expuestos en la tabla 7 se testearon de forma gradual e iterativa cerca de 50 

modelos alternando variables explicativas para cada constructo. Algunas de las 

explicativas potencialmente vinculadas el fenómeno bajo estudio resultaron excluidas del 

modelo dada su reiterada falta de significatividad. La totalidad de las variables testeadas 

se muestra en la tabla A.1 (apéndice).  

Un análisis general de resultados expuestos permite observar que las variables con efecto 

marginal11 de mayor cuantía sobre la probabilidad de que una empresa compita con 

                                                
11 Las interpretaciones de los efectos marginales para cada variable realizadas en esta sección deben 

entenderse en marco de su cálculo, es decir, son valores obtenidos manteniendo el resto de las variables en 

su valor base (categóricas en valor 0 y continuas en su media). 
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firmas que subdeclaran son: el sector y el tamaño (dentro de las características de la 

empresa), la corrupción (como costo de la informalidad); la inestabilidad política (grupo 

beneficios de la informalidad) y la ubicación de las empresas en diferentes países, 

respecto a Bolivia que se utiliza como categoría base. 

Tabla 7. Modelo logit para dependiente "Compite c/firmas registradas que venden sin 

factura"  

 
Fuente: elaboración propia. 

Dentro de las características de la empresa, el constructo tamaño medido a través del 

logaritmo natural de las ventas, revela que cuando las ventas se incrementan un 10% la 

probabilidad de que la empresa compita con firmas que subfacturan se reduce en un 23%. 

Este resultado indica que la subdeclaración de ingresos es un fenómeno con mayor 

presencia en empresas de menor tamaño, coincidentemente con lo esperado y 

encontrado por investigaciones previas (Dabla-Norris et al., 2008; Perry et al., 2007; 

Pesce et al., 2013; Putniņš & Sauka, 2015; Santa María & Rozo, 2009).  

Analizando el sector, si la empresa desarrolla actividades comerciales (a nivel mayorista 

o minorista), la probabilidad de que compita con firmas que subdeclaran ingresos se 

GRUPO - CONSTRUCTO VARIABLE Efecto marginal

Caract. empresa y empresario

Tamaño Ventas totales U$D (Ln.) -0.023 0,08 *

Sector Comercio 0.127 0,01 **

Antigüedad Antigüedad -0.001 0,50

Forma legal SA/SRL 0.069 0,34

Estructura de propiedad % propiedad privada nacional 0.002 0,01 ***

Mercado Mercado interno 0.124 0,01 ***

Costos de la informalidad

Corrupción Corrupción obstáculo 0.081 0,10 *

Calidad Ss. públicos y gub. Justicia obstáculo 0.085 0,12

Beneficios de la informalidad

Impuestos Impuestos (gestión) obstáculo -0.067 0,18

Burocracia Licencias comerciales obstáculo 0.119 0,03 **

Regulación Regulaciones laborales obstáculo 0.118 0,01 ***

Inestabilidad política Inestabilidad política mayor obstáculo -0.129 0,05 **

Variables de control

Argentina -0.237 0,01 ***

Ecuador -0.290 0,00 ***

Paraguay -0.249 0,01 ***

Perú -0.152 0,13

Uruguay -0.154 0,21

N = 2.511 F(17,2098) = 4.26 Prob > F = 0.0000

p-value (Sig.)

Países

Notas: niveles de significatividad *p<0.1; ** p<0.05; *** p<0.01.  Efectos marginales obtenidos con 

variables binarias en valor base 0 y variables continuas en su media.
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incrementa un 12,70%. A un resultado similar abordan Santa María & Rozo (2009) 

quienes encuentran que para grandes empresas las probabilidades de ser informal 

aumentan cuando las compañías pertenecen al sector de comercio o industria con 

relación al de servicios. Otras investigaciones no encuentran resultados significativos en 

para el constructo sector (Pesce et al., 2013; Putniņš & Sauka, 2015). 

En consonancia con los hallazgos del análisis bivariado y los estudios previos (Dabla-

Norris et al., 2008; Pesce et al., 2013; Santa María & Rozo, 2009), el modelo muestra un 

vínculo negativo entre antigüedad e informalidad: una década adicional de trayectoria 

reduce un 1% la probabilidad de que la empresa compita con firmas que subfacturan.  

A diferencia de lo revelado por el análisis bivariado y del trabajo de Santa María & Rozo 

(2009), el constructo formal legal no resulta significativo (Pesce et al., 2013). Estudiando 

el constructo estructura de propiedad, se observa que cuando la proporción de 

propiedad privada nacional aumenta un 10%, la probabilidad de que la empresa compita 

con firmas que subfacturan se incrementa en un 2%. 

Dentro del factor mercado, el hecho de que una empresa venda su producto 

principalmente en el país incrementa un 12,40% la probabilidad de que compita con 

firmas que subdeclaran. Un resultado similar, operativizado con diferentes variables, se 

observa en Santa María & Rozo (2009): la probabilidad de que una microempresa o 

pequeña firma sea informal se reduce cuando la compañía es exportadora. 

Analizando los costos de la informalidad, cuando la empresa considera la corrupción 

como un obstáculo para las operaciones del negocio la probabilidad de que compita con 

firmas que subdeclaran se incrementa un 8,10%. Si bien lo revelado por el modelo para el 

constructo corrupción no se condice con el signo esperado para el grupo al que pertenece 

(costos de la informalidad: mayor corrupción, mayor necesidad de pago informales, menor 

incentivo a subdeclarar), el vínculo positivo entre informalidad y corrupción es consistente 

con lo encontrado por investigaciones previas que usan la misma variable explicativa 

(Dabla-Norris et al., 2008) u otras aproximaciones del constructo: pago de coimas 

(Johnson et al., 2000), percepción de corrupción del Estado (Pesce et al., 2013), diversos 

índices de transparencia (Friedman et al., 2000).  

Coincidentemente con lo esperado y con trabajos previos (Dabla-Norris et al., 2008), ante 

menor eficiencia de los servicios públicos y gubernamentales, mayor incentivo a 
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subdeclarar. Específicamente, cuando las empresas consideran la justicia como un 

obstáculo la probabilidad de competir con firmas que subfacturan aumenta un 8,50% 

(resulta significativo con un nivel de confianza del 88%). 

Dentro de los beneficios de la informalidad, los impuestos12 pierden importancia a la luz 

de otros factores. En particular, cuando las licencias comerciales (burocracia) y las 

reglamentaciones laborales (regulación) representan un obstáculo para las operaciones 

de negocio la probabilidad de que la empresa compita con firmas que subfacturan 

aumenta un 11,90% y 11,80%, respectivamente. En estas situaciones, la informalidad 

parcial resulta una vía de escape para reducir las exigencias gubernamentales (ahorro de 

costos de permanencia en el sector formal). Los hallazgos son consistentes con lo 

planteado por Dabla-Norris et al. (2008), Friedman et al. (2000) y Johnson et al. (2000). 

Por otra parte, cuando la inestabilidad política es considerada como un obstáculo la 

probabilidad de que la empresa compita con firmas que subdeclaran se reduce un 

12,90%. Como se comenta en la sección de análisis bivariado, este hallazgo podría estar 

indicando que si bien para compañías que subdeclaran ventas la inestabilidad política 

representa una dificultad, al mismo tiempo les brinda mayor flexibilidad (respecto a firmas 

que reportan la totalidad de las ventas) para ajustar discrecionalmente el nivel de ingresos 

declarados ante cambios en las condiciones del entorno. 

Por último, dentro del grupo de variables de control, los resultados por país muestran que 

la probabilidad de competir con firmas que subdeclaran disminuye un 29%, 24,90% y 

23,70% cuando las empresas son de Ecuador, Paraguay y Argentina (respectivamente) 

en relación a compañías ubicadas en Bolivia. Para el caso de empresas situadas en Perú, 

la probabilidad de competir con firmas que subdeclaran disminuye un 15,20% respecto de 

firmas de Bolivia, siendo estos hallazgos significativos con un nivel de confianza del 87%. 

Lo encontrado es consistente con lo revelado por el análisis bivariado donde Bolivia 

resulta ser el país con mayor presencia de empresas que compiten con firmas que 

subfacturan. 

7. Consideraciones finales 

                                                
12 Según los resultados de la tabla 7 la variable “Impuestos (gestión) obstáculo” no resulta estadísticamente 

significativa. Sin embargo, dicha relevancia estadística fue alcanzada en algunos modelos estimados 

incluyéndola solo con las variables del grupo 1 (características de la empresa y el empresario). 
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 El presente trabajo identifica empíricamente los factores determinantes de la 

subdeclaración de ingresos en compañías latinoamericanas desde la óptica de 

empresarios, empleando para ello datos del año 2017 del Banco Mundial de los países de 

AL disponibles a tal fecha (Argentina, Bolivia, Ecuador, Paraguay, Perú y Uruguay). 

Usualmente se enfatiza el vínculo negativo entre informalidad y presión tributaria, lo cual 

lleva a pensar en los impuestos como uno de los principales determinantes de la 

subfacturación. Si bien el análisis bivariado aquí expuesto brinda soporte a dicha relación 

negativa, los resultados del modelo logit revelan que la subdeclaración de ingresos en AL 

es un fenómeno multicausal donde los impuestos pierden importancia a la luz de otros 

factores tales como: corrupción, ineficacia de los servicios públicos y gubernamentales, 

burocracia, regulación, inestabilidad política. Estos hallazgos brindan sustento a la 

escuela de pensamiento que ubica a las instituciones políticas y sociales que regulan la 

economía como las principales responsables de la informalidad, por sobre aquella 

corriente que culpa a los elevados impuestos (Johnson et al., 2000). 

Asimismo, los resultados encontrados permiten describir ciertos perfiles de empresas con 

mayor probabilidad de subdeclarar ingresos: compañías micro, pequeñas y medianas; de 

escasa antigüedad; que operan en sector comercial; presentan mayor proporción de 

propiedad privada nacional y venden principalmente al mercado nacional. 

La investigación realizada contribuye al ámbito académico estudiando la informalidad en 

Latinoamérica con el uso de microdatos y abocándose exclusivamente a la informalidad 

originada en la subdeclaración de ingresos. En especial, los resultados exhiben un 

diagnóstico actualizado del fenómeno en AL con datos muy recientes de seis países. Se 

espera que los mismos resulten de utilidad para la formulación de políticas públicas en la 

región. 

Como limitaciones de la investigación se pueden mencionar la ausencia de estimaciones 

del tamaño de la informalidad parcial y el empleo de variables que no representan 

mediciones objetivas sino que captan la percepción del responsable de la empresa como 

proxy del fenómeno bajo estudio. Tales debilidades resultan sorteadas en parte por la 

confiabilidad de las fuentes de información utilizadas. Además, se pretende subsanar lo 

expuesto previamente mediante investigaciones futuras donde se determine de forma 

aproximada la proporción de subdeclaración de ingresos a partir de cuestionarios 

aplicados a profesionales en ciencias económicas.  

También se proyecta profundizar el modelo aquí planteado incluyendo términos 

interactivos. Asimismo, se pretende emprender el estudio empírico de la informalidad 
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parcial y sus determinantes en Argentina mediante el empleo de datos de panel del Banco 

Mundial (2006, 2010, 2017). Finalmente se prevé abordar cualitativamente la temática a 

través de entrevistas con funcionarios de organismos tributarios y/o especialistas en la 

temática.  
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Tabla A.1. Definición operativa de las variables organizadas por grupo y constructo teórico

 

CONSTRUCTO Variable (nombre breve) Variables WBES (2017) adaptadas (código en base de datos y descripción)

Tamaño Nro. empleados l1: Cantidad de trabajadores a tiempo completo permanentes al final del último año fiscal *

Ln (Nro. Empleados) lnl1: Logaritmo natural del nro. de trabajadores a tiempo completo permanentes al final del último año fiscal *

Ventas totales (U$D) d2usd: Ventas totales en dólares del último período fiscal completo *

Ln (Ventas totales U$D) lnd2usd: logaritmo natural de las ventas totales en dólares del último período fiscal completo *

Microempresa micro: la empresa tiene 10 o menos de 10 empleados al final del último año fiscal

Empresa pequeña pequeña: la empresa tiene entre 11 y 50 empleados al final del último año fiscal

Empresa mediana mediana: la empresa tiene entre 51 y 200 empleados al final del último año fiscal

Empresa grande grande: la empresa tiene más de 200 empleados al final del último año fiscal

Sector Manufactura d1a1adum1: Manufactura (actividad principal en el último año fiscal completo).

Comercio minorista d1a1adum2: Comercio minorista (actividad principal en el último año fiscal completo).

Comercio mayorista d1a1adum3: Comercio mayorista (actividad principal en el último año fiscal completo).

Comercio d1a1adum23: Comercio (minorista o mayorista - actividad principal en el último año fiscal completo).

Construcción d1a1adum4: Construcción (actividad principal en el último año fiscal completo).

Servicios d1a1adum6: Servicios (incluye hotelería y gastronomía) (actividad principal en el último año fiscal completo).

Antigüedad Antigüedad antig: Antigüedad de la empresa [2017-b5] *

Antigüedad formal antigformal: Antigüedad como empresa formalmente registrada [2017-b6b] *

Año b5: Año de inicio de operaciones *

Año b6b: Año de registro formal  *

Formal al inicio b6a: Formalmente registrada desde el inicio

Forma legal SA/SRL b1dum125: SA abierta/cerrada o SRL

Unipersonal b1dum3: Unipersonal

Sociedad resp. ilimitada b1dum4: Sociedad (responsabilidad ilimitada)

% propiedad mayoritaria b3: Porcentaje poseído por el dueño o los dueños mayoritarios *

% propiedad privada nacional b2a: % de esta empresa es propiedad de Personas físicas, empresas u organizaciones privadas de origen nacional *

% propiedad privada extranjera b2b: % de esta empresa es propiedad de Personas físicas, empresas u organizaciones privadas de origen extranjero *

% propiedad estatal b2c: % de esta empresa es propiedad de Gobierno o estado *

% propiedad otros b2d: % de esta empresa es propiedad de Otros *

Mercado % ventas nacionales d3a: % de ventas nacionales durante último año fiscal *

% exportaciones directas d3b: % de exportaciones indirectas (venta nacional a tercero que exporta) durante último año fiscal *

% exportaciones indirectas d3c: % de exportaciones directas durante último año fiscal *

% exportaciones d3bc: % de exportaciones directas e indirectas durante el útlimo año fiscal *

Antigüedad exportadora antigexpor: antigüedad de la empresa como exportadora [2017-d8] *

d8: Año en que la empresa comenzó a exportar directa o indirectamente *

Mercado local e1dum1: Local: en el último período fiscal el producto principal fue vendido principalmente en el mismo municipio donde se encuentra el establecimiento

Mercado nacional e1dum2: Nacional: en el último período fiscal el producto principal fue vendido principalmente en todo el país donde se encuentra el establecimiento

Mercado interno e1dum12: Local/Nacional: en el último período fiscal el producto principal fue vendido principalmente en el mismo municipio donde se encuentra el 

establecimiento o en todo el país.

Mercado externo e1dum3: Internacional: en el último período fiscal el producto principal fue vendido principalmente fuera del país

GRUPO 1: Características de la empresa y el empresario

Estructura de 

propiedad 

9.  Apéndice 
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Tabla A.1. Definición operativa de las variables organizadas por grupo y constructo teórico (cont.) 

 
  

CONSTRUCTO Variable (nombre breve) Variables WBES (2017) adaptadas (código en base de datos y descripción)

Financiamiento % Compras a crédito k1c: Porcentaje de las compras anuales totales de insumos o servicios materiales adquirido a crédito *

Proporción del capital de trabajo (fondos disponibles para las operaciones diarias) que durante el último año fiscal se financió con: 

% Financiamiento interno CT k3a: Fondos internos o ganancias retenidas *

% Financiamiento bancario CT k3bc: Prestamos bancarios: bancos privados o estatales *

% Financiamiento financiero CT k3e: Préstamos de instituciones financieras no bancarias: incluyen instituciones de microfinanzas, cooperativas de crédito, cooperativas de crédito o 

compañías financieras.

*

% Financiamiento bancario y financiero 

CT

k3bce:  Prestamos bancarios (bancos privados o estatales) o préstamos de instituciones financieras no bancarias (instituciones de microfinanzas, 

cooperativas de crédito, cooperativas de crédito o compañías financieras)

*

% Financiamiento comercial CT k3f: Compras a crédito de proveedores y anticipos de clientes *

% Financiamiento informal CT k3hd: Otros: prestamistas, amigos, parientes, etc. *

Proporción de la compra total de activos fijos de este establecimiento que durante el último año fiscal se financió con:

% Financiamiento interno AF k5a: Fondos internos o ganancias retenidas *

% Financiamiento genuino AF k5i: Aportes de los proietarios o emisión de nuevas acciones *

% Financiamiento bancario AF k5bc: Prestamos bancarios: bancos privados o estatales *

% Financiamiento financiero AF k5e: Préstamos de instituciones financieras no bancarias: incluyen instituciones de microfinanzas, cooperativas de crédito, cooperativas de crédito o 

compañías financieras.

*

% Financiamiento bancario y financiero 

AF

k5bce:  Prestamos bancarios (bancos privados o estatales) o préstamos de instituciones financieras no bancarias (instituciones de microfinanzas, 

cooperativas de crédito, cooperativas de crédito o compañías financieras)

*

% Financiamiento comercial AF k5f: Compras a crédito de proveedores y anticipos de clientes *

% Financiamiento informal AF k5hdj: Otros: prestamistas, amigos, parientes, etc. *

Caja de ahorro k6: Este establecimiento tiene una CC o caja de ahorros actualmente

Giro en descubierto k7: Este establecimiento tiene un servicio de giro en descubierto actualmente

Crédito actual k8:  Actualmente el establecimiento tiene una línea de crédito o préstamo de una institución financiera

Garantía en crédito k13: La línea de crédito o préstamo más reciente requirió garantía

Cant. créditos abiertos k15b: Número total de líneas abiertas de crédito o préstamos vigentes en poder de este establecimiento *

Valor (U$D) créditos abiertos k15cusd: Valor total en dólares de las líneas abiertas de crédito o préstamos vigentes en poder de este establecimiento *

Créditos propietarios k15d: El/los propietario/s del establecimiento tienen préstamos personales pendientes de pago utilizados p/financiar las actividades del negocio.

Solicitud crédito k16: La empresa solicitó una línea de crédito o préstamo en el último año fiscal

Mg. Utilidad bruta mgutbruta: Margen de utilidad bruta sobre ventas: (ventas-costo)/ventas [(d2-n2p)/d2] *

d2: Ventas totales del último período fiscal completo *

n2p: Costo total de ventas según Estado de resultados del último periodo *

Costo total ventas (U$D) n2pusd: Costo total de ventas en dolares según Estado de resultados del último periodo *

Costo laboral (U$D) n2ausd: Costo laboral anual total en dólares incluyendo salarios, bonos, contribuciones de la seguridad social *

Nivel de 

productividad 

y/o rentabilidad
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Tabla A.1. Definición operativa de las variables organizadas por grupo y constructo teórico (cont.) 

 
 

CONSTRUCTO Variable (nombre breve) Variables WBES (2017) adaptadas (código en base de datos y descripción)

Crecimiento Variación ventas (3 años previos) varvtas: Variación relativa de las ventas entre el último año y los 3 años previos: [(d2-n3)/n3] *

d2: Ventas totales del último período fiscal completo *

n3: Ventas totales de 3 años atrás *

Compra AF año previo k4: El establecimiento compró activos fijos nuevos o usados (incluye ampliación y renovación de las estructuras existentes) en el último año fiscal completo.

Compra AF 2 años previos k4b: El establecimiento compró activos fijos nuevos o usados (incluye ampliación y renovación de las estructuras existentes) en el anteúltimo año fiscal.

Variación Nro. Empleados (inicio) varl1inicio: Variación relativa de la cantidad de empleados entre el último año y el inicio de operaciones [(l1-b6)/b6] *

Variación Nro. Empleados (año previo) varl1ant: Variación relativa de la cantidad de empleados entre el último y el anteúltimo año [(l1-l2)/l2] *

l1: Cantidad de trabajadores a tiempo completo permanentes al final del último año fiscal *

b6: Cantidad de trabajadores a tiempo completo permanentes al inicio de las operaciones de la empresa (start up). *

l2: Cantidad de trabajadores a tiempo completo permanentes al final del anteúltimo año fiscal *

Tipo de 

establecimiento

Grupo de empresas a7: Este establecimiento parte de una empresa más grande (empresas más grandes incluyen varios lugares o establecimientos distintos, incluidas sucursales 

o sitios de producción, distribución o venta)

Nro. Establecimientos a7a Número de establecimientos de la empresa *

Sede central a7b Este establecimiento es la sede central

Edificios propios g6abin: Los edificios ocupados por este establecimiento son propios

Edificios alquilados g6bbin: Los edificios ocupados por este establecimiento son alquilados

Certificación internacional de calidad b8: Este establecimiento tiene una certificación de calidad reconocida internacionalmente (por ej. ISO 9000)

Nro. Empleados en producción l3a: Cantidad de trabajadores permanentes a tiempo completo abocados a la producción al final del último año fiscal *

Nro. Empleados fuera de producción l3b: Cantidad de trabajadores permanentes a tiempo completo no abocados a la producción (ej.: gerentes, administrativos, vendedores) al final del último año 

fiscal

*

Nro. Empleados en producción 

profesionales (calificados)

l4a1: Cantidad de trabajadores permanentes a tiempo completo al final del último año fiscal que son trabajadores de producción altamente calificados, 

profesionales cuyas tareas requieren amplios conocimientos teóricos y técnicos.

*

Nro. Empleados en producción técnicos 

(semicualificados)

l4a2: Cantidad de trabajadores permanentes a tiempo completo al final del último año fiscal que son trabajadores de producción semicualificados, técnicos 

cuyas tareas requieren algún nivel de conocimiento mecánico o técnico.

*

Nro. Empleados en producción 

operativos (no calificados)

l4b: Cantidad de trabajadores permanentes a tiempo completo al final del último año fiscal que son trabajadores de producción no calificados, cuyas tareas 

no involucran conocimiento especializado.

*

Experiencia del 

empresario

Experiencia top manager (años) b7: Años de experiencia del Top Manager en el sector (si es menos de 1año=1) *

Propietarios femeninos b4: Hay alguna mujer entre los propietarios de la empresa

% propiedad femenina b4a: Porcentaje de propiedad femenina *

Top manager femenina b7a: Top Manager es mujer

Interacción de la gerencia con 

asociaciones comerciales (tiempo)

ASCj19: La alta gerencia de este establecimiento (o la empresa a la que pertenece) regularmente pasa tiempo interactuando con esta asociación (cámaras de 

comercio, uniones laborales: vinculado a ASCj16 y ASCj17)

Asociación comercial información 

normativa

ASCj20b: La asociación a la cual pertence el este establecimiento/empresa proporciona información a los miembros sobre leyes, reglamentos y decisiones 

judiciales

Asociación comercial actividades 

políticas

ASCj20d: La asociación a la cual pertence el este establecimiento/empresa participar en lobby y otras actividades políticas para influir en las leyes y 

regulaciones que afectan a su industria 

Nivel de 

automatización 

(intensidad en el 

uso de mano de 

Género del 

empresario 

Nivel de 

información del 

empresario 
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Tabla A.1. Definición operativa de las variables organizadas por grupo y constructo teórico (cont.) 

 

  

CONSTRUCTO Variable (nombre breve) Variables WBES (2017) adaptadas (código en base de datos y descripción)

Corrupción Pago informal en inspecciones fiscales j5: En inspecciones o reuniones con funcioncionarios tributarios se esperaba o solicitaba un obsequio o un pago informal.

Pagos informales (% ventas anuales) j7a: % de ventas anuales totales desembolsadas como pago informal (Valores promedios de pagos informales a funcionarios públicos para "hacer las cosas" 

con respecto a aduanas, impuestos, licencias, regulaciones, servicios, etc.) 

*

Pagos informales (U$D anuales) j7busd: Pago informal anual total  en dólares (Valores promedios de pagos informales a funcionarios públicos para "hacer las cosas" con respecto a 

aduanas, impuestos, licencias, regulaciones, servicios, etc.) 

*

Pagos informales en contrataciones (% 

del valor del contrato)

j6: Porcentaje del valor del contrato que normalmente se pagaría en pagos informales o regalos para asegurarlo cuando  establecimientos como este hacen 

negocios con el gobierno.

*

Corrupción obstáculo j30fbin: la corrupción es un obstáculo grave y/o muy grave para las operaciones actuales del negocio.

Corrupción mayor obstáculo m1adum4: La corrupción representa actualmente el mayor obstáculo para las operaciones del negocio.

Pago informal en importación j12: En la aplicación para esa licencia de importación se esperaba o solicitaba un obsequio o un pago informal.

Pago informal licencia operativa j15: En la aplicación para esa licencia operativa se esperaba o solicitaba un obsequio o un pago informal.

Corte de electricidad c6: Durante el último año fiscal el establecimiento experimentó cortes de electricidad.

Nro. Cortes de electricidad c7: Cantidad de cortes de electricidad experimentados por el establecimiento en un mes típico durante el último año fiscal. *

Duración cortes electricidad (hs.) c8a: Duración promedio de los cortes de electricidad experimentados por el establecimiento en un mes típico durante el último año fiscal (horas). *

Deficiencia suministro agua c15: Durante el último año fiscal el establecimiento experimentó un suministro de agua insuficiente para la producción.

Nro. Incidentes suministro agua c16: Cantidad de incidentes de suministro de agua insuficiente xperimentados por el establecimiento en un mes típico durante el último año fiscal. *

Duración incidentes agua (hs.) c17: Duración promedio de los incidentes de suministro de agua insuficiente experimentados por el establecimiento en un mes típico durante el último año. *

Sist. legal efectivo contratos 

proveedores

ASCd9fbin: En los contratos con proveedores, el sistema legal es muy o sumamamente efectivo en resolver o prevenir problemas. 

Oficiales gobierno efectivos contratos 

proveedores

ASCd9ebin: En los contratos con proveedores, la asistencia de oficiales del gobierno es muy o sumamamente efectiva en resolver o prevenir problemas. 

Sist. legal efectivo contratos clientes ASCd18fbin: En los contratos con clientes, el sistema legal es muy o sumamamente efectivo en resolver o prevenir problemas. 

Oficiales gobierno efectivos contratos 

clientes

ASCd18ebin: En los contratos con clientes, la asistencia de oficiales del gobierno es muy o sumamamente efectiva en resolver o prevenir problemas.

Sistema judicial justo h7abin: "El sistema judicial es justo, imparcial y no corrupto" (De acuerdo o definitivamente de acuerdo)

Justicia obstáculo h30bin: la justicia es un obstáculo grave o muy grave para las operaciones actuales del negocio.

Pagos por seguridad i1: En el último año fiscal el establecimiento pagó por seguridad (equipos, personal o servicios de seguridad profesionales, incluida la seguridad de Internet).

Pagos por seguridad (% ventas anuales) i2a: Porcentaje de las ventas anuales totales pagadas por seguridad en el último año fiscal. *

Pagos por seguridad (USD anuales) i2busd: Monto total en dólares pagado por seguridad en el último año fiscal. *

Pérdidas por crimen i3: En el último año fiscal el establecimiento experimentó pérdidas monetarias por crimen (hurto, robo, vandalismo, incendio intencional o por piratería o 

transacciones fraudulentas de Internet).

Pérdidas por crimen (% ventas anuales) i4a: Pérdidas estimadas por crimen (hurto, robo, vandalismo, incendio intencional o por piratería o transacciones fraudulentas de Internet) en el último año 

fiscal como porcentaje de las ventas anuales.

*

Pérdidas por crimen (U$D anuales) i4busd: Monto en dólares de las pérdidas estimadas por crimen (hurto, robo, vandalismo, incendio intencional o por piratería o transacciones fraudulentas 

de Internet) en el último año fiscal.

*

Crédito programa gubernamental ASCk9: La línea de crédito o préstamo más reciente se otorgó como parte de un programa respaldado por el gobierno.

Crédito institución gubernamental k9dum2: La institución financiera que otorgó la línea de crédito o préstamo más reciente es un banco estatal o agencia de gobierno.

GRUPO 2: Costos de la informalidad (beneficios de la formalidad)

Calidad/eficienci

a de los servicios 

públicos y 

gubernamentales 

- Infraestructura

Calidad/eficienci

a de los servicios 

públicos y 

gubernamentales 

- Sistema legal, 

servicios de 

justicia y 

policía

Acceso al 

financiamiento - 

Financ. público
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Tabla A.1. Definición operativa de las variables organizadas por grupo y constructo teórico (cont.) 

 

CONSTRUCTO Variable (nombre breve) Variables WBES (2017) adaptadas (código en base de datos y descripción)

Financiamiento mayor obstáculo m1adum1: el acceso al financiamiento representa actualmente el mayor obstáculo que enfrenta este establecimiento

Financiamiento obstáculo k30bin: el acceso al financiamiento es un obstáculo gravey/o muy grave para las operaciones actuales del establecimiento.

No solicitud financ.- falta de necesidad k17dum1: La falta de necesidad fue la principal razón por la cual el establecimiento no aplicó a una línea de crédito o a un préstamo.

No solicitud financ. - complejidad k17dum2: La complejidad de los procedimientos de aplicación fueron la principal razón por la cual el establecimiento no aplicó a un, crédito o a un préstamo.

No solicitud financ. - costo elevado k17dum3: Las desfavorables tasas de interés fueron la principal razón por la cual el establecimiento no aplicó a una línea de crédito o a un préstamo.

No solicitud financiamiento - otros k17dum4a7: La empresa no aplicó a una línea de crédito o a un préstamo por otros motivos diferentes a los anteriores (garantía elevada, monto y/o plazo 

insuficientes, considera que no será aprobado).

Control negocio Últimos EEFF anuales certificados k21: En el último año fiscal el establecimiento ha certificado sus estados financieros anuales por un auditor externo.

Impuestos Impuestos (tasas) obstáculo j30abin: las tasas impositivas son un obstáculo grave o muy grave para las operaciones actuales del negocio 

Impuestos (gestión) obstáculo j30bbin: la administración de los impuestos es un obstáculo grave y/o muy grave para las operaciones actuales del negocio

Incremento de precios por impuestos ASCn5dum3: la principal razón del cambio de precios corresponde a cambios en los impuestos o en el costo de la regulación.

Impuestos (gestión) mayor obstáculo m1adum13: la administración de los impuestos representa actualmente el mayor obstáculo para las operaciones del negocio.

Impuestos (tasas) mayor obstáculo m1adum14: los impuestos/tasas impositivas representan actualmente el mayor obstáculo para las operaciones del negocio.

Burocracia Licencias comerciales obstáculo j30cbin: las licencias comerciales y permisos son un obstáculo grave y/o muy grave para las operaciones actuales del negocio.

Trámites burocráticos (tiempo semanal) j2: Tiempo de la alta dirección dedicado a lidiar con las regulaciones (en semana típica del último año) *

Inspección fiscal j3: El establecimiento fue visitado o inspeccionado por funcionarios tributarios o se les requirió reunirse con ellos (durante el año pasado) 

Nro. Inspecciones fiscales j4: Cantidad de inspecciones o reuniones con funcionarios fiscales (durante el último año) *

Obtención licencia de importacion (días) j11: Días que tardó aproximadamente en obtener esta licencia de importación (desde el día de la solicitud hasta el día en que se otorgó). *

Obtención licencia operativa (días) j14: Días que tardó aproximadamente en obtener esta licencia operativa (desde el día de la solicitud hasta el día en que se otorgó). *

Regulación Regulaciones comerciales obstáculo d30bbin: las regulaciones comerciales y aduaneras son un obstáculo grave y/o muy grave para las operaciones actuales del establecimiento. 

Regulaciones laborales obstáculo l30abin: las regulaciones laborales son obstáculo grave y/o muy grave para las operaciones actuales del establecimiento. 

Regulaciones laborales mayor obstáculo m1adum10: Las regulaciones laborales representan actualmente el mayor obstáculo para las operaciones del negocio.

Competidores no registrados e11: El establecimiento compite con empresas no registradas o informales.

Evasión impositiva competidores SI ASCe12dum3: La evasión de impuestos la práctica de los competidores en el sector informal que más afecta a este establecimiento.

Precios inferiores competidores SI ASCe12dum5: La venta a precios más bajos es la práctica de los competidores en el sector informal que más afecta a este establecimiento.

Competidores con trabajadores inf. ASCe14: El establecimiento compite con empresas registradas que contratan trabajadores informales

Prácticas competidores SI obstáculo e30bin: las prácticas de los competidores en el sector informal son un obstáculo grave o muy grave para las operaciones actuales del negocio. 

Prácticas competidores SI mayor obst. m1adum12: Las prácticas de los competidores del sector informal representan actualmente el mayor obstáculo para las operaciones del negocio.

Inestabilidad política obstáculo j30ebin: la inestabilidad política es un obstáculo grave o muy grave para las operaciones actuales del negocio.

Inestabilidad política mayor obstáculo m1adum11: La inestabilidad política representa actualmente el mayor obstáculo para las operaciones del negocio.

Argentina argentina: la empresa está ubicada en Argentina

Bolivia bolivia: la empresa está ubicada en Bolivia

Ecuador ecuador: la empresa está ubicada en Ecuador

Paraguay paraguay:  la empresa está ubicada en Paraguay

Perú peru: la empresa está ubicada en Perú

Uruguay uruguay: la empresa está ubicada en Uruguay

Informalidad del 

sector 

Inestabilidad 

política

GRUPO 4: Variables de control

Países

Notas: * variables cuantitativas, restantes binarias. Abreviaturas: SA: Sociedad Anónima; SRL: Sociedad Responsabilidad Limitada; CT: Capital Trabajo; AF: Activos Fijos; SI: Sector Informal; EEFF: Estados 

Acceso al 

financiamiento - 

Mercado 

financiero

GRUPO 3: Beneficios de la informalidad (costos de la formalidad)

Fuente: elaboración propia 
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LA ORGANIZACIÒN, ¿ORGANIZA DECISIONES? 

Barbisan Romina, Foutel Mariana, Musticchio Alejandro. 
Facultad de Ciencias Económicas y Sociales de la Universidad Nacional de Mar del Plata. 

 

INTRODUCCIÒN 

Una de las condiciones para que una organización sea considerada como tal es que debe 

estar formada por personas.  Sin embargo, no resulta tan determinante y clara la manera 

en que la organización influye sobre las personas y, en consecuencia, sobre sus 

decisiones. Por ello, el presente trabajo exploratorio pretende relevar el modo en que 

aquellos factores propios de la organización -como su cultura, estructura y estrategia- 

inciden en la toma de decisiones estratégicas. Para tal fin, se propone la realización de 

entrevistas en profundidad, a decisores claves de empresas PyMEs de la ciudad de Mar 

del Plata. Se espera que los resultados generen un insumo relevante para reflexionar 

sobre las limitaciones a la racionalidad humana, mejorar la calidad de procesos decisorios 

que resultan fundamentales para el desarrollo sustentable de toda organización y 

repensar la gestión organizacional. 

Resultados esperados: 

 Constatar la existencia de condicionamientos organizacionales en la toma de 

decisiones que distorsionan la calidad de los procesos. 

 Contribuir al conocimiento científico con información empírica relevante, sobre la 

toma de decisiones en PyMEs argentinas, a partir de un estudio exploratorio en la 

región. 

 Identificar factores en común y diferencias en los procesos decisorios de este tipo 

de organizaciones. 

Por otro lado, si bien el trabajo se aborda desde un enfoque innovador cabe considerar 

los aportes de antecedentes ya trabajados sobre esta perspectiva: 

 Foutel, Mariana. “Una reflexión metodológica acerca de la investigación en 

decisiones estratégicas en las Pymes”. Trabajo en coautoría con Baltar, F.; 

Gentile, N. y Musticchio. Presentado en A. Anales XVII Cumbre de Alta Gerencia 
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“Management (r) evolution” , Pinamar Teatro La Torre - 4 al 6 de Noviembre de 

2011 

 Foutel, Mariana. “Reflexiones acerca de las decisiones de los máximos decisores 

en el partido de General Pueyrredón", conjuntamente con el Lic. Carlos A. 

Musticchio. Anales del XVII Congreso Nacional de Profesionales en Ciencias 

Económicas, Córdoba, 3 al 5 de Setiembre de 2008, Área 4: Administración. 

 Título: Cultura, Identidad e Imagen Organizacional. Un estudio de caso a partir del 

discurso de docentes y personal de apoyo de una Universidad Pública Argentina. 

Autores de correspondencia: PoujolCols L.; Foutel, M.; Barbisan, R. 

Revista (indexada): Revista Visión de Futuro. ISSN 1668 – 8708 Versión en línea; 

ISSN 1669 – 7634 Versión impresa. 

URL:http://revistacientifica.fce.unam.edu.ar/index.php?option=com_content&view=

article&id=440&Itemid=96 

 Barbisan, Romina. “La creatividad como condicionante en las decisiones 

estratégicas académicas” Trabajo en coautoría con Mg. Mariana Foutel, 

presentado en el XVII Coloquio Internacional de Gestión Universitaria” 

Universidad, desarrollo y futuro en la gestión del conocimiento”. Realizado en el 

Hotel 13 de Julio de la ciudad de Mar del Plata, Buenos Aires, los días 22, 23 y 24 

de Noviembre de 2017.   

 Barbisan, Romina. “Explorando condicionantes en las decisiones académicas de la 

universidad pública”. Trabajo en coautoría con Mg. Mariana Foutel y Esp. 

Musticchio, Alejandro. Presentado en el 33º Congreso Nacional de ADENAG 

“Construyendo en Administración docencia y esencia”. Realizado en la Facultad de 

Ciencias de la Administración de la Universidad Nacional de Entre Ríos,  los días 

26 y 27 de mayo de 2017, en la ciudad de Concordia, Entre Ríos. ISSN 1853-0796 

 Barbisan, Romina. “Grandes Decisiones en Pequeñas y Medianas Empresas de 

Mar del Plata”, trabajo en coautoría con Mg. Mariana Foutel y Lic. LucasPoujol. 

Presentado en la "XXI Reunión Anual de la Red Pymes Mercosur",  en la ciudad 

de Tandil los días 28, 29 y 30 de Septiembre de 2016. ISBN: 978-987-3608-23-0; 

ISBN: 978-987-3608-28-5 

El presente trabajo de investigación tiene por objetivo relevar la manera en que diversos 

factores organizacionales, como la cultura, estructura y estrategia, pueden incidir en la 

toma de decisiones estratégicas. Para ello, se diseñó un guión de entrevista flexible 
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(Anexo 1) que permitió indagar sobre tales condicionantes y descubrir homogeneidades y 

diferencias en las composiciones organizacionales de las PyMEs de la ciudad de Mar del 

Plata, con su correlativa influencia en los procesos decisorios. Así, se realizaron veinte 

(20) entrevistas semi-estructuradas a decisores de empresas PyME de la ciudad, 

asegurando la cobertura de diferentes sectores. 

Los resultados han permitido ilustrar ejemplos de los condicionamientos que pueden 

ejercer las variables organizacionales en las diferentes etapas del proceso decisorio: los 

valores de la cultura, el grado de participación permitido, la distancia jerárquica percibida, 

la complejidad y el tamaño de la estructura, así como su grado de 

centralización/descentralización, los canales de comunicación, la orientación de la 

estrategia hacia el precio o hacia la calidad, entre otros. 

Con especial hincapié en las decisiones estratégicas, es decir, en aquellas que definen 

los principales lineamientos de la organización en el largo plazo, este trabajo pretende 

despertar una actitud crítica sobre los sesgos que alejan a las decisiones de sus niveles 

eficientes y, mediante los análisis presentados, propiciar la reflexión sobre las maneras de 

superar tales limitaciones. 

MARCO TEÓRICO DE REFERENCIA 

No todas las decisiones son iguales ni revisten la misma importancia. Así como a nivel 

personal hay decisiones que dejan huellas profundas, a nivel organizacional también hay 

decisiones que marcarán su rumbo e impactarán en todos sus actores. Se trata de 

decisiones estratégicas, las cuales refieren a definiciones claves que delimitan los 

lineamientos principales de la empresa hacia el futuro, requieren de un profundo grado de 

análisis, implican grandes costos, por lo general tienen un bajo grado de reversibilidad y 

generan un gran impacto. Estas decisiones se corresponden con los niveles jerárquicos 

superiores, dado que refieren a procesos complejos que se toman en contextos de 

incertidumbre.  (Drucker, 2002; Pavesi, 1991; Durán y Foutel, 2009) Además, si bien se 

toman pensando en el largo plazo, su concreción implica la disposición de recursos y la 

ejecución de acciones desde el presente. (Etkin, 2005) 

A pesar de la importancia que revisten tales decisiones, no siempre se les destina el 

tiempo necesario ni el nivel de reflexión que merecen. En términos de Simon (1980) la 

racionalidad refiere al conjunto de argumentos por los cuales se sustenta una elección 
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como preferida. Así, para que la decisión fuera basada en una racionalidad objetiva 

implicaría: (1) conocer todas las alternativas posibles existentes; (2) anticipar cada una de 

las consecuencias que tendrían esas alternativas; y (3) elegir la alternativa óptima según 

una escala de valores. 

Sin embargo, al ser humano le es imposible decidir con racionalidad objetiva, al menos, 

por tres motivos: (1) no es capaz de reconocer todas las alternativas existentes pues su 

conocimiento de la realidad es siempre fragmentario; (2) no puede saber con exactitud las 

consecuencias ya que pertenecen al futuro que no conoce; (3) su elección estará basada 

en un óptimo que es subjetivo dependiendo de su propia escala de valores. 

Por todo ello, las decisiones humanas, y por tanto también las organizacionales, distan 

mucho de ser perfectas. En cambio, en ellas inciden un conjunto de factores 

condicionantes –de orden individual, grupal y organizacional- que influyen en los 

diferentes análisis y elecciones. El presente trabajo pretende focalizarse en las influencias 

que generan aquellas variables propias del sistema organizacional: la cultura, estructura 

yestrategia.  

A. La cultura 

Según Smircich (referido por García Álvarez, 2006, p.165), la cultura es el conjunto de 

valores, creencias e ideologías de la organización, manifestados través de mitos, 

historias, héroes y lenguajes específicos, que los mantienen unidos. En coherencia, 

Schein (1990), concordante también con lo desarrollado por Ravasi& Schultz (2006), 

sostiene que la cultura organizacional incluye el conjunto de asunciones y creencias 

básicas consideradas validas en dicha organización y que, por lo tanto, definen la 

maneras esperadas de sentir y pensar. Es decir, la cultura delimita el conjunto de 

supuestos mentales que condicionan las formas de interpretar y actuar. Adicionalmente, 

para Hofstede (citado en Mondragón, 2008, p.52) la cultura se asemeja al concepto de 

identidad, entendida como la programación mental colectiva que diferencia a los 

miembros de un grupo respecto de otro.  

Así, la cultura se entrelaza en los individuos, muchas veces de manera imperceptible. 

Schvarstein (1998, p.275) explica que la internalización de valores y costumbres de la 

cultura organizacional, se convierte en un indicador de pertenencia al lograr modelar las 

formas de pensar, observar e interpretar la realidad. Pero además, de manera simultánea 
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y dialógica, esa respuesta esperada les ayuda a los miembros a tomar una posición ante 

la duda, protegiéndolos de la ansiedad que genera la incertidumbre del contexto. Por ello, 

la cultura construye significados y opera como reglas de interpretación.  

Bajo este orden de ideas, la complejidad del análisis se incrementa por la invisibilidad de 

tales influencias que –muchas veces- aparecen como naturalizadas: subyacentes entre 

los discursos, las formas de vestir, los valores y maneras de actuar. Y luego, en 

consecuencia, tales artefactos operan también en los procesos decisorios moldeando los 

análisis de las diferentes alternativas, sesgando las evaluaciones y definiendo las 

elecciones bajo una racionalidad organizacional que –claramente- está permeada por sus 

factores culturales. (Schvarstein, 1998; Etkin, 2005) 

Desde este enfoque Yacuzzi (2007) propone la exploración de algunas dimensiones 

culturales claves que generan influencia en la toma de decisiones:  

 Colectivismo vs. individualismo: según la organización priorice el trabajo en 

equipo (y, por tanto, procesos decisorios grupales) o el trabajo de individuos de forma 

aislada. 

 Distancia jerárquica demostrada: según la manera en que se manifiesta la 

desigualdad de poder por la diferencia de posiciones en la estructura, incidiendo en el 

grado de participación permitido para la toma de decisiones. 

 Resistencia al cambio: según el grado de flexibilidad que se permite la 

organización para adaptarse a las variaciones del contexto, lo que determinará la 

propensión a tomar decisiones innovadoras. 

 Orientación temporal: según la predisposición organizacional hacia la 

inmediatez vs. la priorización de tiempo para la reflexión y el análisis a largo plazo. 

 Nivel de apertura: Según primen las demandas del contexto vs. las 

demandas internas en las decisiones. 

 

A. La estructura 

A primera vista, la estructura de una organización abarca toda su organización de partes: 

tanto sus puertas de entradas y salidas, pasillos, distribución de oficinas, niveles y áreas, 

como la calefacción central del edificio. (Hall, 1996) Sin embargo, la estructura es mucho 
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más que un simple arreglo de zonas, comprende también la manera en que se dividen y 

asignan las actividades y responsabilidades, como el conjunto de sistemas y mecanismos 

para la toma de decisiones.  Así, las formas en que se plantean las tareas, los canales de 

comunicación utilizados, la interdependencia de recursos, los modos de coordinación 

entre las áreas y los espacios diagramados de vinculación, no sólo proporcionan un 

marco para las operaciones sino también influyen en las decisiones. (Ríos,  Sánchez y 

Muñoz, 2001) Por ello, Schvarstein (1998, p.100) plantea que la estructura organizacional 

es el “espacio-materialización” dado que explicita de forma externa la concepción interna 

que la organización tiene de sus integrantes, relaciones, procesos y propósitos.  

Así, resulta esperable –por ejemplo- que la estructura organizacional condicione la 

situación de decisión y el tipo de decisiones que recaen sobre cada individuo; si el 

proceso decisorio es individual o colectivo; la existencia o no de vínculos de consulta 

previo a la etapa de elección; la exigencia o no de formalidades a tener presente, entre 

otros. 

Desde este enfoque Likert, March y Simon (retomados en Ríos, et al., 2001), plantean 

dimensiones claves a analizar sobre la estructura, que ejercen especial influencia en las 

decisiones estratégicas:  

a) Racionalidad: refiere a la manera en la que la estructura condiciona 

los procesos cognitivos de los miembros. Por ejemplo, el grado en que los canales de 

comunicación establecidos controlan el procesamiento de la información. 

b) Interacción: indica el nivel de centralización o descentralización de la 

estructura, el cual define –a su vez- el grado de vinculación requerido entre los miembros. 

Así, en organizaciones grandes, la autoridad se encuentra más dispersa por lo que las 

decisiones son el resultado de procesos político-sociales, donde prima la negociación y la 

participación. En cambio, en organizaciones más pequeñas las estructuras están más 

centralizadas por lo que las decisiones insumen poca interacción y tienden a sesgarse por 

la racionalidad de sus protagonistas. 

c) Asertividad: alude al margen que permite la estructura para tomar 

decisiones innovadoras, arriesgadas y proactivas. Es decir, se trata del grado de 

flexibilidad en relación con el nivel de discusión y debate que se favorezca.  
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Luego, los autores proponen una serie de relaciones hipotéticas, entre las más 

relevantes se puede destacar: 

1. Cuanta mayor complejidad de la estructura, mayor racionalidad e interacción, pero 

menor asertividad en las decisiones: Las estructuras más formalizadas, con mayores 

niveles jerárquicos y departamentalizaciones, prevén la participación de mayor cantidad 

de miembros en sus procesos permitiendo una mejor interacción, sumado a que sus 

pasos más pautados aseguran un mayor análisis agregando cuotas de racionalidad. Pero, 

al mismo tiempo, todo lo anterior incrementa la necesidad de consenso y negociación, lo 

que ralentiza la velocidad requerida para tomar decisiones más asertivas. 

2. Cuantamayor centralización menor interacción y racionalidad pero mayor 

asertividad: Contario al caso anterior, en la medida en que el poder para la toma de 

decisiones se concentra en unas pocas personas permite mayor fluidez y velocidad de 

consensos para tomar decisiones más riesgosas; sin embargo, se disminuye el grado de 

interacción lo que conduce a un análisis más acotado reduciendo el grado de 

racionalidad. 

Asimismo, las hipótesis anteriores también pueden ser vinculadas con el tamaño de la 

organización: aquellas organizaciones más grandes requieren de la participación de 

mayor cantidad de sujetos lo que permite la incorporación de mayores puntos de vista y 

racionalidades pero, al mismo tiempo, complejiza los acuerdos y obstaculiza la toma de 

decisiones más asertivas. Por otro lado, organizaciones más pequeñas implican menores 

interacciones (con menor grado de racionalidad) pero permiten decisiones más flexibles e 

innovadoras. 

B. La estrategia 

Tal como enuncia Drucker (2002) si una decisión no es llevada finalmente a la acción no 

es una decisión, en el mejor de los escenarios resultará una simple y buena intención. 

Entonces, en esta última etapa aparece el concepto de estrategia organizacional, que se 

refiere al plan (medios y métodos) que elabora la organización para alcanzar sus 

objetivos. (Chiavenato, 2004). Asimismo, Etkin (2005) expresa que la estrategia implica la 

formulación de prioridades y caminos a seguir para conducir a la organización hacia el 

largo plazo, de manera sostenible. Así, la estrategia actúa como marco de referencia que 

guía y orienta la toma de decisiones. 
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Bajo este orden de ideas, la estrategia puede ser estudiada desde cuatro perspectivas 

que influyen en los procesos decisorios (Bergeron referido en Zheng, Yang y McLean, 

2010): 

(1) Nivel de análisis [analysis], referente a la medida en que la organización prevé 

evaluar en profundidad las alternativas y detectar las causas de los problemas 

respaldando los análisis con información sólida;  

(2) Actitud defensiva [defensiveness], relacionada con la propensión de la 

organización a buscar planes que le permitan sobrevivir en un entorno competitivo; 

 (3) Visión de futuro [futurity] en referencia a los espacios que se dan para pensar 

en términos estratégicos; el grado de orientación al corto o largo plazo y; 

(4) Proactividad [proactiveness], en función a su capacidad de reaccionar con 

anticipación, detectando oportunidades y facilitando el cambio. 

Metodología  

Se trata de una investigación de tipo cualitativa, exploratoria y de corte trasversal. La 

información conceptual emerge de la revisión bibliográfica sobre la toma de decisiones y 

sus factores determinantes (en este caso, condicionantes organizacionales). Por otro 

lado, los datos empíricos relevados a continuación surgen de la realización de entrevistas 

en profundidad a decisores claves de 20 (veinte) empresas PyMEs de la ciudad de Mar 

del Plata. 

Las entrevistas fueron orientadas por un guión semi-estructurado (anexo 1)  que tuvo la 

pretensión de explorar cuatro dimensiones:  

1. La percepción de los empresarios sobre la importancia de las decisiones 

estratégicas, 

2. La incidencia de la cultura organizacional, 

3. La influencia de la estructura, 

4. El condicionamiento que ejerce la estrategia. 

Fueron desarrolladas con normalidad, sin interrupciones ni distracciones y el rol del 

entrevistador se limitó únicamente a encauzar la conversación. Luego, las entrevistas 
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fueron desgrabadas de forma textual para poder realizar un profundo análisis de 

semejanzas y diferencias que permitiera contextualizar y conectar con el marco teórico 

expuesto. 

De los testimonios anteriores se eligieron algunas citas que permiten ilustrar las 

categorías de análisis, para lo cual cada entrevistado fue codificado según secuencia de 

E1 a E20. Por último, de los resultados, surgen las siguientes categorías de exposición: 

1. Influencia de la Cultura  

1.1. Valores 

1.2. Participación 

1.3. Distancia jerárquica percibida 

1.4. Apertura 

 

2. Influencia de la Estructura 

2.1. Recursos 

2.2. Tamaño y complejidad 

2.3. Centralización 

2.4. Comunicación 

 

3. Influencia de la Estrategia 

3.1. Visión de futuro 

3.2. Nivel de análisis y actitud defensiva: estrategia precio 

3.3. Nivel de análisis y actitud defensiva: estrategia calidad 

Resultados  

A partir de las entrevistas realizadas a empresarios PyMEs de la ciudad de Mar del Plata 

se observan los siguientes resultados: 

 

1. Influencia de la Cultura: Tal como se ha expresado en el marco teórico, la 

cultura refiere al conjunto de artefactos, tanto manifiestos como implícitos, que conforman 

el conjunto de asunciones básicas aceptadas por la organización como modos esperados 

de pensar, interpretar y actuar. Así, cada una de las siguientes variables ejercen especial 
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influencia al momento de analizar alternativas, evaluarlas y tomar una elección: los 

valores, el grado de participación percibido, la resistencia al cambio, el nivel de apertura. 

1.1. Valores 

A pesar de que los valores de compromiso, responsabilidad y respeto logran algunas 

menciones, el valor de mayor saliencia es la confianza. Los testimonios aluden a la 

confianza entre pares, a la confianza que genera la empresa para con sus participantes y, 

en consecuencia, a la confianza que espera como retribución. Cabe aclarar aquí que los 

entrevistados han sido personas de niveles superiores en la organización, lo cual es un 

factor incidente en la percepción del miembro que pudiera ser diferente –tal vez- a la 

óptica que tendría un participante del nivel operativo. 

 E14- En cuanto a los valores, para nosotros lo más importante es la confianza: 

entre nosotros como equipo y con nuestros proveedores. 

 

 E19- Acá es muy importante generar confianza con los empleados y con los 

clientes para que lo acompañen en todo momento [al dueño], hay un conocimiento 

muy fuerte del esfuerzo del trabajo. Mismo con los proveedores, que nos han dado 

créditos en momentos muy difíciles a sabiendas de quién era el dueño y que iba a 

responder por su propia credibilidad. 

 

1.2. Participación 

Continuando la vinculación con el marco teórico, otra de las dimensiones culturales que 

incide en la forma que adoptan las decisiones es el grado de colectivismo vs. 

individualismo que propicia la organización. De allí, que otra de las preguntas del guión 

apuntaba a indagar sobre la percepción que tenían los entrevistados respecto de la 

importancia de consensuar con otros las decisiones. Hubo un acuerdo absoluto en que la 

participación colectiva en los procesos decisorios genera muchas ventajas (e.g. 

incorporación de mayores ideas y puntos de vista, consideración de mayores alternativas 

y consecuencias, mayor acuerdo y conformidad con la elección, entre otras); sin embargo, 

-paradójicamente- sólo dos (2) de los entrevistados mencionaron que en sus 

organizaciones se propicie el trabajo en equipo. 

 E9- Sí, porque una decisión estratégica va a afectar a todos los sectores entonces 

la participación de varios actores te permite entender cómo va a repercutir en cada 
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uno. Y, además, porque uno no tiene todo el conocimiento entonces compartir la 

decisión nutre el proceso. 

 

 E11- Sí, obviamente mejora la calidad de las decisiones, obviamente al involucrar 

a distintas personas tenés más variedad de opiniones. Entonces una persona que 

trabaja en la parte administrativa tiene una opinión, otra comercial por ahí ve más 

el tema del negocio o de los clientes, o el operario que ve más el día a día, o la 

gerencia o la dirección que puede ver más a largo plazo…entonces con la suma 

de todos se puede tomar una decisión más favorable para todos los sectores y no 

solo para una parte. 

 

1.3. Distancia Jerárquica percibida 

Seguido, se exploró sobre la influencia que genera la distancia jerárquica 

percibida, es decir, el grado de desigualdad de poder que se delimita y que, 

consecuentemente, afecta las posibilidades de participar en la toma de decisiones.  

De los resultados, emerge que –en relación con la categoría presentada antes- 

también existe una vinculación entre los niveles de participación y la resistencia al cambio. 

Aquellas organizaciones que logran que sus participantes perciban una menor distancia 

jerárquica, generan un clima más propicio para la recepción de ideas y sugerencias de 

niveles inferiores y, al mismo tiempo, ello conduce a incrementar los niveles de creatividad 

y flexibilidad reduciendo la resistencia al cambio. Sin embargo, esta misma relación se da 

en la situación inversa puesto que en organizaciones en que se demarca más la distancia 

jerárquica, se percibe una menor participación y, por lo tanto, una menor generación de 

aportes profundizando la propensión a mantener el status quo e incrementando la 

resistencia al cambio. 

Menor distancia jerárquica percibida, mayor participación, mayor creatividad, menor 

resistencia al cambio. 

 E2 - Acá hay mucha libertad para hablar entre cualquier empleado, sea del nivel 

que sea, y con los dueños, ellos no tienen secretaria ni oficina privada…hay 

muchas libertades. Y todos tienen igualdad de voto y participación porque 

imaginate que los empleados son los que más horas pasan acá adentro. (…) Y el 
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otro de los valores principales es la innovación permanente:  fuimos los primeros 

en traer la botella de medio litro, como también los primeros en crear el concepto 

de franquicia de cerveza artesanal…y sí, siempre pesa eso en las decisiones.  

 E7- Es una organización bastante sana desde el punto de vista de los valores. Hay 

una confianza terrible, los empleados junto con los jefes somos todos amigos, le 

dan toda la libertad para tomar decisiones y, por ejemplo, tenemos flexibilidad 

horaria. Y también al ser una organización tan libre genera un ambiente propicio 

para la creatividad, de hecho, cualquier idea que vos lleves es escuchada y se 

toma en cuenta en serio. Es lindo trabajar en una organización así 

Mayor distancia jerárquica percibida, menor participación, menor creatividad, mayor 

resistencia al cambio. 

 E1- Las decisiones las toma la dueña. Nosotros solo nos dedicamos a las compras 

diarias, a controlar la mercadería que llega, al pago de los proveedores y a 

mantener todo en orden pero siempre siguiendo sus órdenes (…) En realidad 

cuando surge algún problema se decide lo mejor en ese momento como para 

tratar de solucionarlo a la brevedad, pero soluciones creativas no hay. Tampoco 

las escuchan si tenés alguna, es muy mecánico todo acá. 

1.4. Apertura 

Luego, la última de las variables culturales analizadas fue el grado de apertura, lo que 

conducía a comprender si la organización priorizaba en mayor medida el contexto 

externo, o la atención de las demandas internas. A partir de las entrevistas se ha logrado 

interpretar que la gran mayoría de las empresas PyMes de la ciudad ha tenido que virar 

sus miradas hacia el exterior por la presión que les significa la crisis económica del país, 

lo que –al mismo tiempo- implica descuidar-no voluntariamente- la situación interna con 

sus empleados. 

 E2- Nosotros somos líderes del mercado. Antes de la crisis todos éramos amigos, 

se compartía información, se compartían las ventas. La crisis y la necesidad de 

pagar tus compromisos financieros hacen que se empiece a romper todo eso… 

entonces hasta hace 6 meses atrás no lo veíamos como competencia porque la 

demanda era mucho superior a la oferta. Hoy la oferta es igual o mayor entonces 

la competencia está haciendo fuerza y peleando por el poco consumo que hay. 
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(…) Si, obviamente, que ante un contexto negativo económico se empieza a 

ajustar algunas cositas con los trabajadores para evitar pérdidas o derroches… 

hoy se le presta atención a esas cosas.  

 

 E19- Es una empresa pequeña, entonces el contexto define mucho en cuanto a 

responder a las épocas de crisis. Nosotros comercializamos commodities entonces 

los precios internacionales definen mucho y en épocas de temporada los 

empleados quintuplican la cantidad que hay durante el invierno…entonces en 

épocas de crisis como ésta hay que adaptarse y ajustarse mucho para subsistir. 

 

2. Influencia de la Estructura: En segundo lugar, como se ha relevado en el 

apartado teórico, la estructura organizacional comprende tanto la infraestructura, la 

distribución edilicia, el conjunto de procesos, los medios y recursos disponibles, como las 

formas de organizar las tareas, dividir responsabilidades y vincular a los participantes. Así, 

todos estos componentes también condicionanla toma de decisiones, seafacilitando como 

obstaculizando.A continuación se exponen las percepciones de los entrevistados sobre la 

incidencia de la estructura: la escasez de recursos; el tamaño y complejidad; el grado de 

centralización; y los canales de comunicación. 

2.1. Recursos 

Dentro de este apartado, el primero de los interrogantes tenía como objetivo explorar s 

la incidencia -tanto positiva como negativa- que ejerce para los participantes la estructura 

en la toma de decisiones estratégicas. En tal sentido, la mayoría de los decisores destaca 

que la primera limitación es la escasez de recursos, especialmente en términos de 

personas empleadas.  

 E7- La falta de recursos, somos una Pyme, muchas veces nos falta gente, no 

damos a basto. 

 

 E14- Sí, la estructura siempre limita. Nosotros somos 7 empleados nomás y en 

momentos de mucha demanda nos quedamos cortos para la cantidad de tareas 

 

2.2. Tamaño y complejidad 
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Posteriormente, con base en el marco teórico relevado, se pretendió comprobar la 

existencia de las presunciones que relacionaban los niveles de interacción, racionalidad y 

asertividad. En primer orden, sí se manifiesta que ante el mayor tamaño o la mayor 

complejidad de la estructura (cantidad de niveles, áreas o departamentalizaciones), se 

genera un mayor grado de interacción que permite una mayor racionalidad a partir de la 

observación de participantes con diferentes perspectivas e ideas. Sin embargo, la 

complejidad estructural, al mismo tiempo, obstaculiza lavelocidad necesaria para tomar 

decisiones asertivas o flexibles. 

En tal sentido, la mayoría de los entrevistados reconoce que una ventaja que tiene 

la estructura de empresas pequeñas es, justamente, su tamaño reducido y baja 

complejidad, lo que facilita la agilidad para la toma de decisiones; aunque ello reduce los 

niveles de interacción y racionalidad. 

 E2 - Nosotros tuvimos que ampliar la estructura: ahora se agregó un nivel 

intermedio y los dueños subieron y quedó el nivel operativo (…) Ahora se hace un 

poquito más lento tomar algunas decisiones para que participen más 

personas…tiene su lado positivo porque aportan más ideas, pero su lado negativo 

que hay que consensuar entre más personas (…) uno dice una cosa, otro dice otra 

y todas las opiniones son iguales de validas. El que es productivo lo ve de una 

forma distinta al que es de calidad o al que es comercial o de mantenimiento. 

 

 E20- Por ser una Pyme o una empresa más chica, la ventaja en relación a 

empresas grandes es que no hay burocracia, acá se toman decisiones ágiles. Si 

hay que hacer algo se hace rápido y no se pasa por muchos canales. Como contra 

veo que por ahí se toman decisiones siempre entre las mismas personas, sin tener 

la especialización o el conocimiento correcto. 

2.3. Centralización 

En segundo lugar, según los autores sería esperable que cuanto más concentrado 

estuviere el poder para la toma de decisiones, menor sería la interacción y por tanto 

mayor la agilidad para tomar decisiones asertivas. Así, los participantes coinciden que a 

mayor centralización, menor debate y mayor rapidez para la elección de una decisión.Sin 

embargo, y en relación a lo que se ha expresado precedentemente sobre el grado de 

participación, esto también implica que ante un mayor grado de centralización menor es el 
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aporte de ideas y, por tanto, mayor es la tendencia a repetir soluciones tradicionales. En 

cambio, en estructuras que permiten una mayor descentralización, se alienta la 

innovación y los cambios promoviendo decisiones más proactivas y originales. 

En tal caso, la propensión a tomar decisiones creativas y asertivas en organizaciones 

centralizadas dependerá de la personalidad del decisor máximo y de su preferencia por la 

asunción o no de riesgos. 

 E12-  Las decisiones pueden pasar por compras o por mi (administración) pero 

siempre terminan en el dueño. (…) Por lo general se va a lo tradicional, pero 

bueno… hay veces que tomar nuevas decisiones pero por lo general vamos por lo 

tradicional, no hay mucha creatividad, porque por más que pienses distinto la 

decisión la toma el dueño- 

 

 E19- El presidente de la empresa es el director y es la cabeza y el cerebro de la 

empresa. Al ser una empresa tan pequeña sus decisiones son generalmente muy 

injerentes en todos los aspectos.(..) y sí,  generalmente las decisiones se toman de 

manera unilateral. Al ser una estructura tan pequeña la cabeza es quien decide 

todo. Además, su perfil de navegante, (es decir, tiene conocimientos técnicos) 

hace que no solo decida en lo económico/financiero sino también en lo técnico. Sí, 

consulta a sus colaboradores pero su decisión siempre está por encima de toda 

sugerencia…son decisiones unilaterales en definitiva. (…)es difícil generar 

espacios para la creatividad. (…) y a veces frustra la situación, porque uno mira 

para adelante y trata de proponer mejoras y después volver a la “listita” y a la nota 

a mano provoca desaliento. El problema es que toda la organización puede estar 

de acuerdo pero si la cabeza no hace carne sobre esas mismas propuestas y, en 

cambio, considera que da lo mismo porque igual se logran los objetivos es difícil. 

 

2.4. Comunicación 

Finalmente, de las entrevistas emerge una total coincidencia sobre los canales de 

comunicación: todos los participantes los califican como informales. La mayoría alude al 

uso de grupos de Whatsapp y a la trasmisión de información de manera oral/cara a cara. 

Destacan que es un fenómeno que se ha logrado con la incorporación de generaciones 
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más jóvenes y que si bien agiliza la comunicación y muchas veces la torna más directa, 

simultáneamente, provoca un mayor desorden que genera ineficiencias. 

 E2- Hace muy poquito que tenemos dos plantas y el crecimiento de la empresa 

hizo muy compleja la comunicación interna que es lo que estamos viendo ahora. 

Estamos justamente trabajando sobre cómo comunicar y bajar las decisiones de 

arriba hacia abajo y cómo subir hacia arriba las ideas… es muy difícil, estamos 

aprendiendo. No hay un canal oficial, no tenemos una forma oficial y clara. Es muy 

rápida porque usamos mucho Whatsapp pero es muy informal lo que genera que 

los modos y la cantidad de información que se transmite no sea la adecuada… es 

muy ágil, pero genera desorden. 

 E10- Los canales de comunicación acá son muy abiertos pero para mi gusto están 

desordenados y son informales, cualquiera tiene acceso pero no significa que 

funcione correctamente.  

 E11- Si bien hay un organigrama y deberíamos respetar como ciertos canales de 

comunicación, normalmente es informal…generalmente eso permite que sea ágil 

aunque hay algunas falencias por esto de que es informal y no se respetan 

algunos canales muy desordenados y bastantes libres. 

3. Influencia de la Estrategia: Finalmente, la última de las dimensiones 

organizacionales analizadas ha sido la estrategia, entendida como la manera elegida por 

la organización para alcanzar sus objetivos. Dada su relevancia, el trabajo ha hecho 

hincapié en las decisiones estratégicas, es decir, aquellas que se toman para el largo 

plazo y definen los lineamientos principales, entre otras características. Pero lo relevante 

es que, además de fijarel camino futuro, la concreción de una estrategia implica un 

profundo impacto en todos los actores, disponiendo recursos y medios desde el presente.  

Bajo este orden de ideas, en primer lugar se ha pretendido explorar si existe un 

reconocimiento sobre la conceptualización del término y su relevancia, y luego, analizar 

las características que adquiere la estrategia en cada empresa, con su impacto en las 

decisiones. A continuación se relevan los resultados sobre el conocimiento empresarial en 

términos estratégicos y las diferencias que se manifiestan entre organizaciones que 

apuntan al “precio” y las que pretenden destacarse en “calidad” 

3.1. Visión de futuro 

Si bien asi la totalidad de los entrevistados logra identificar correctamente el 

concepto de decisión estratégica recociendo la importancia de su planificación para la 
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vida de la empresa y su sostenimiento a futuro, como se ha indicado antes, reconocen 

que en la práctica continúa primando el criterio de la urgencia y la visión cortoplacista. 

 E2- Son decisiones de largo plazo en donde tenés un contexto de incertidumbre, 

no sabes lo que va a pasar, están muy identificadas con cómo va ser el futuro de 

la empresa y son muy importantes porque se involucran muchos recursos, ya sean 

financieros o de personas. Y son decisiones no habituales, entonces tenés que 

sentarte a trabajar con ellas de un modo distinto a la rutina diaria. 

 E7- Decisión estratégica es toda aquella que afecta a la organización en su 

conjunto en el largo plazo. La afecta desde su raíz, desde su base. 

Luego, y continuando la contextualización con el marco teórico expuesto, de las 

empresas analizadas se relevan dos tipos de estrategias bien diferenciadas, que luego  

tienen sus impactos correlativos en el nivel de análisis y en la actitud defensiva que 

asumen. 

3.2. Nivel de análisis y actitud defensiva: estrategia precio 

Por un lado, aquellas empresas que deciden competir con una estrategia de precio 

manifiestan argumentos vinculados a la agresividad de sus competidores y a la necesidad 

de responder rápidamente, lo que se traduce en decisiones con menor grado de reflexión 

y análisis, pretendiendo resultados en el corto plazo. 

 E1- Acá siempre lo que se busca es vender a buenos precios para que los clientes 

no se vayan al chino. (…) Todo pasa más por una cuestión del dinero disponible 

que hay en el momento para tomar alguna decisión importante.  

 E10- Siempre es el criterio económico el que predomina, si no da rédito financiero 

no se hace. Y siempre es la urgencia, lo que se necesita para tapar la urgencia 

(…) La competencia se la percibe como una amenaza, sí, como un posible 

enemigo…siempre se la tiene  en la mira, qué están haciendo, si hicieron alguna 

campaña, etc.(…) El lineamiento principal es la facturación, lo que genera 

ingresos, plata, por eso competimos con el precio mas bajo. 

 E20- Creemos que la competencia es marcada en el rubro textil. Ya sabemos 

cuáles son nuestros competidores directos y sabemos que es un rubro difícil 

porque requiere de una inversión fuerte de entrada (…) Tratamos de vender en 

cantidad y tener un precio mejor que la competencia, cosa que cada producto se 

venda rápido.  

 

3.3. Nivel de análisis y actitud defensiva: estrategia calidad 
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En cambio, a diferencia de aquellos que se enfocan en el precio, quienes enfatizan en 

comercializar un producto o servicio de calidad, demuestran en sus testimonios que tal 

decisión va acompañada de un proceso de planificación y análisis a largo plazo que 

incluye capacitación para sus empleados, estimulación de la innovación y una concepción 

de la competencia de manera no tan agresiva, incluso, percibida en algunos casos como 

aliada. 

 E7- Tuvimos una competencia fuerte que estaba en Córdoba, pero con la buena 

gestión, los buenos equipos, la capacitación con congresos, quedamos solos. 

Después apareció otra empresa más chica de Santa Fe que compiten con precio 

pero con calidad inferior…entonces los clientes vienen con los equipos de ellos y 

nos piden que se los tomemos en parte de pago, imaginate.  

 E13- La competencia es lo que nos hizo ser lo que somos. Nosotros arrancamos 

con el mercado ya estallado, repleto de oferta y sabiendo quiénes eran los lideres. 

Entonces fueron nuestra escuela, por conocerlos, por llevarnos bien, por trabajar 

con ellos…nuestro grupo de amigos son cerveceros, conocemos la competencia y 

nos llevamos bien, son colegas todos. (…) Sí, la estrategia es brindarle a la gente 

la mejor cerveza y fomentar la cultura cervecera. También cocciones en vivos y 

capacitaciones para nuestros empleados, visitas a fábricas… la estrategia 

marcada es la calidad porque el precio es el mismo que en todas las cervecerías. 

 E17- Sí, hay una estrategia clara que es conformar rápido al cliente con un servicio 

de calidad.(…) se está todo el tiempo tratando de favorecer soluciones creativas, 

más rápidas e innovadoras. (…)En realidad tiene poca importancia la competencia 

porque es una actividad muy especifica. 

Conclusiones 

El presente trabajo ha permitido ilustrar ejemplos de la manera en la que los factores 

propios de la organización [su cultura, estructura y estrategia] influencian la toma de 

decisiones. Asimismo, a partir de la realización de entrevistas a empresarios PyMEs de la 

ciudad de Mar del Plata se han arribado a un conjunto de resultados que permiten 

caracterizar ciertas homogeneidades y diferencias de tales factores organizacionales en 

las empresas de la ciudad: 
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► Se destaca el valor de la confianza que la organización genera (y/o espera) con 

sus empleados, clientes,  proveedores y otros actores. 

► Existe acuerdo en la importancia de consensuar con otros las decisiones y en las 

ventajas que permite la mayor participación; no obstante, no se manifiesta 

necesariamente la estimulación del trabajo en equipo. 

► Se observa una relación entre el grado de distancia jerárquica percibida, el nivel de 

participación en la toma de decisiones, la creatividad y la resistencia al cambio: en 

organizaciones donde los miembros sienten mayor libertad para expresar sus 

opiniones, sin importar su posición jerárquica, se logra la generación de un mayor 

número de ideas y aportes, lo que contribuye a pensar alternativas más 

innovadoras. En cambio, en organizaciones donde se profundiza la desigualdad de 

poder,  las decisiones tienden a ser más tradicionales repitiendo el status quo e 

incrementando la resistencia al cambio. Esto último, depende a su vez, de las 

características personales y del perfil del máximo decisor.  

► En épocas en que el contexto se vuelve más amenazante y complejo los decisores 

tienden a focalizar su atención en el exterior, descuidando –involuntariamente- las 

demandas internas de sus empleados. 

► Emerge como principal condicionante estructural la escasez de recursos, 

especialmente en términos de cantidad de empleados. 

► Se comprueba que a mayor tamaño y complejidad de la estructura, mayor nivel de 

interacción y racionalidad pero menor velocidad para tomar decisiones asertivas. 

En cambio, una de las ventajas de empresas pequeñas es su agilidad para la toma 

de decisiones, aunque con una menor gama de puntos de vista considerados. 

► En organizaciones donde existe mayor concentración de poder, las decisiones 

resultan más acotadas a los puntos de vista del decisor máximo quien tiende a 

repetir soluciones tradicionales, en cambio, cuanta mayor descentralización mayor 

interacción y mayor incorporación de ideas creativas.  

► Existe reconocimiento del concepto de decisiones estratégicas y de su importancia 

en términos de impacto futuro. No obstante, se reconoce que en la práctica 

predomina el criterio de la urgencia y la visión cortoplacista. 

► Se observan dos tipos de estrategias diferenciadas respecto al nivel de análisis y a 

la actitud defensiva: por un lado, empresas que apuntan a vender al precio más 

bajo, comprendiendo a la competencia como una fuerte amenaza que debe ser 

combatida con urgencia, lo que torna a la decisiones hacia el corto plazo. 
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► Por otro lado, organizaciones que enfocan su estrategia en la calidad pues 

pretenden diferenciarse de la competencia pero desde un enfoque innovador (no 

agresivo), para lo cual apuestan a la capacitación de sus empleados y a la 

conformación de planes a largo plazo, con un mayor grado de reflexión y análisis. 

Así, se espera que todo lo expuesto hasta aquí facilite la comprensión de las limitaciones 

que atraviesa todo ser humano y, por tanto, las organizaciones para tomar decisiones 

efectivas. Tal como se ha ilustrado en el proceso de análisis y evaluación de alternativas 

inciden múltiples factores, de orden psicológico, social, económico, moral, legal, entre 

tantos otros, que condicionan las interpretaciones y elecciones. 

Entonces, reconociendo la elemental importancia que tienen las decisiones estratégicas 

para la vida de toda institución,  tal reflexión debe servir como llamado de atención para 

comprender la necesidad de propiciar el análisis crítico, la inclusión de diversos puntos de 

vista y el uso adecuado de información, de manera que permita reducir los sesgos 

subjetivos y mejorar la calidad de los resultados decisorios. 

Tomar consciencia que la organización  tiene el poder de organizar las decisiones debe 

servir de inspiración para organizar la organización en pos de tomar las mejores 

decisiones. 
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ANEXO 1: guión de entrevista 

PARTE GENERAL 

DATOS DE LA EMPRESA  

Razón Social:____________________________________________________________ 

Sector:________________________________________________________________ 

Descripción de la actividad de la empresa:______________________________________ 

Producto principal:_______________________________________________________ 

Cantidad de empleados:___________________________________________________ 

Cantidad de sucursales:___________________________________________________ 

Año de inicio de actividades:________________________________________________ 

ENTREVISTADO 

Sexo:_____________ 

Edad:_____________ 

Cargo en la empresa: ____________________________________________________ 

Niveleducativo: ________________          Profesión:________________________ 

1. RECONOCIMIENTO DE LA DECISIÓN 

1.1. A su entender, ¿qué es una decisión estratégica? 

 

1.2. ¿Podría describirnos ejemplos de tales decisiones que en las que haya 

participado, de manera directa o como observador? ¿Con quién las toma? ¿Cómo 

ha sido el proceso?  
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2. INCIDENCIA DE LA CULTURA ORGANIZACIONAL 

2.1. ¿Considera que consensuar con otros mejora la calidad de las decisiones? ¿Por 

qué? ¿En qué casos?  

2.2. ¿Cuál es el grado de participación que se permite en los procesos decisorios 

estratégicos? ¿Por qué?  

2.3. ¿Cuáles cree que son los valores principales de esta organización? ¿Considera 

que tales valores influyen en las decisiones estratégicas que se toman? ¿Podría 

ejemplificar? 

2.4. ¿Podría identificar los criterios más predominantes que suelen definir las 

decisiones complejas?  

2.5. ¿Cómo se percibe en esta organización a la competencia? ¿Ejemplos?  

2.6. ¿Podría describir cómo es la relación con los empleados? ¿Considera que se 

propicia un adecuado balance trabajo vida desde la empresa? Ejemplifique.  

 

 

3. INFLUENCIA DE LA ESTRUCTURA 

3.1. ¿En qué medida considera que la estructura de esta organización lo limita o 

favorece en estas decisiones? ¿Podría mencionar ventajas y desventajas de su 

estructura en relación a la toma de decisiones? (Recursos, procesos, métodos, 

niveles, procedimientos) 

3.2. ¿Cómo calificaría los procedimientos en esta organización? (Desde 

Excesivamente pautados a Nada pautados)  

3.3. ¿Cómo cree que son los canales de comunicación en esta organización? 

Justifique.Sólo como sugerencia:  

A) Complejos 

B) Controlados 

C) Burocratizados 

D) Libres 

E) Desordenados 

F) Informales 

G) Eficientes 

H) Ineficientes 

I) Lentos 

J) Ágiles 
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4. EL CONDICIONAMIENTO DE LA ESTRATEGIA 

4.1. ¿Reconoce una estrategia clara en esta organización? ¿Podría describir cuáles 

sus lineamientos prioritarios? (Precio, calidad, diferenciación…etc) 

4.2. ¿Percibe que esa estrategia incide en la toma de decisiones? ¿Cómo? 

4.3. ¿Cree que en su organización se dedica espacio para tomar decisiones 

creativas? ¿Se favorecen los procesos innovadores o se prefieren soluciones 

conocidas/más tradicionales? ¿Cómo se siente en tales situaciones?  

4.4. A su entender, ¿cómo incide el contexto de negocios (desde el más cercano al 

más lejano) en las decisiones que toma? ¿En qué medida un cambio en el 

entorno modifica las decisiones que tenía pensado ejecutar? ¿En base a qué 

define modificarlas o no? ¿Por qué?  
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ANÁLISIS COMPARATIVO EN MIPYMES FAMILIARES 

Dra. Rosa María González López, Dr. Pedro Macario García Caudillo, Mtro. Gabriel 

Vázquez Espinosa, Oscar Omar Tello Ibáñez  

Benemérita Universidad Autónoma de Puebla. 
Puebla, Puebla. México 

 

Introducción  

Gran parte de la discusión que se plantea en torno las prácticas para la sucesión en la 

dirección y vinculación de las empresas familiares es la falta de visón y la forma como 

enfrentan el proceso desde la condición de persona y no desde la razón del emprendedor 

que lo obliga planear la sucesión y su postergación. Para el desarrollo de la investigación 

se hace una recopilación de datos e información sustentado en una construcción teórica 

de diversos autores que abordan la problemática desde su conceptualización y desde la 

perspectiva de las empresas familiares. 

 En las MiPymes en general para evitar el riesgo de que una persona no resulte idónea 

para la sucesión efectiva es necesario asegurar con anticipación determinadas acciones 

que ayuden a lograr los resultados esperados ante la importancia de formar a quiénes 

ocuparán puestos estratégicos en la empresa. Es crítico identificar las competencias 

necesarias que debe de poseer el integrante de la familia que sustituirá al fundador de la 

empresa para asegurar la continuidad de sus funciones de acuerdo con el potencial de 

cada integrante para ocupar puestos estratégicos y ver si tiene las capacidades laborales 

con respecto de los objetivos y resultados establecidos en su visión. 

En particular, se analizó la toma de decisiones de dos MiPymes familiares mexicanas del 

sector alimentos desde la planeación, diseño e implementación en caso de existir del 

proceso de sucesión. El problema de investigación se centra en la baja productividad, 

falta de competitividad y adopción de nuevas tecnologías para el crecimiento y desarrollo 

de la empresa familiar. 

La pregunta de investigación se centra en ¿cómo identificar a la persona que posea 

aquellos conocimientos y habilidades necesarias para sustituir al fundador de la MiPymes, 

puesto clave para la empresa? Si no existe un plan de sucesión que defina la evolución 

adecuada de las capacidades de los integrantes de la familia, puede provocar que los 
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puestos sean cubiertos por integrantes que no tienen las capacidades o el interés 

necesario. 

El objetivo de la investigación analiza las bases de la administración de cada MiPymes 

familiar identificando el modelo de decisiones existente y su influencia en el proceso de 

sucesión mediante un plan estratégico definido. 

Resumen 

Se analizó la toma de decisiones del proceso de sucesión en MiPymes familiares 

mexicanas desde la planeación, diseño e implementación en caso de existir. El problema 

de investigación se centra en la baja productividad, falta de competitividad, adopción de 

nuevas tecnologías y de una cultura empresarial para el crecimiento y desarrollo una vez 

que ya se dio la sucesión.  

Una vez realizado el análisis comparativo de las MiPymes familiares de alimentos y su 

relación con la toma de decisiones se resume que se debe desarrollar un Plan de 

sucesión familiar a mediano plazo, ya que este es clave para los directivos de las 

MiPymes en la generación de información para la planeación, diseño e implantación de 

dicho plan, elimina ambigüedades y confusiones en los integrantes generando una cultura 

de esquemas de valores organizacionales, costumbres y normas arraigadas evitando 

resistencia al cambio.  

Se debe recordar que el ser humano es impredecible por naturaleza y que su 

comportamiento depende en gran medida de su motivación, ya sea intrínseca o 

extrínseca y que impactará en sus resultados. Esto implica que las motivaciones, son 

preponderantes y vitales en la toma de decisiones y que el empresario debe estar 

consciente de que para lograr alcanzar el objetivo y alternativas de solución debe actuar 

libre de prejuicios. 

Con respecto a los resultados de esta investigación, se generan recomendaciones a los 

directivos para abordar el proceso de sucesión que tarde o temprano deben afrontar 

considerando las principales dificultades que deben enfrentar. Es importante mencionar 

que se eligieron a dos empresas para el estudio debido a que el directorio de empresas 

indicaba de acuerdo a la situación geográfica un total de 9 empresas y al momento de 
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solicitar la primera entrevista siete directivos mostraron poca disponibilidad para colaborar 

en los procesos de recolección de información.  

Marco Teórico de Referencia 

Con el marco teórico se busca dar sustento conceptual al objeto de estudio de la 

investigación, partiendo de lo general a lo particular en la planeación estratégica y su 

subsistema de planeación estratégica del proceso de planificación de la sucesión 

empresarial y su relación con los resultados esperados. 

La importancia de la toma de decisiones las sustenta el Dr. Jeffrey Z. Rubin (1986) 

refiriendo que “algunos factores que las entorpecen al desconectarnos de nuestros 

sentimientos, crearse dudas, desconfiar de nuestras capacidades, baja autoestima, 

exageración del propio punto de vista, ser dependiente, tomar decisiones bajo presión y 

evadir la toma de decisiones”. Esto implica hacer a un lado la parte emotiva y ser más 

objetivo. 

De acuerdo con Goldsmith (2014), este refiere que “que un porcentaje importante de los 

empresarios pueden presentar algunas de las siguientes causas para tomar decisiones: 

falta de confianza en las habilidades propias para resolver problemas, aun desde el seno 

familiar”; carecer de las bases necesarias para madurar la idea de tomar decisiones, ser 

sobre protectores y siempre resolver la vida a los hijos sin darse cuenta de que los 

pueden estar afectando. 

Se basa en el concepto de reconocer los líderes potenciales en la organización y 

desarrollarlos para que cuando la oportunidad surja puedan ser ascendidos. Gabour 

Atwood, C., indica que “algunos factores externos como la devaluación, la inflación, el 

aumento en costos, y la recesión, entre otros, así como aquellos elementos internos como 

la enfermedad de algún integrante de la empresa” son indicadores para la planeación 

estratégica al momento de considerar la etapa de sucesión y llegar a resultados óptimos y 

eficaces para que la empresa continúe con sus operaciones y trascienda.  

Para que una empresa sea exitosa y que sobreviva a futuro debe sustentarse en el 

conocimiento de que su valor proviene de la energía intelectual y de la imaginación, 

indistintamente del tamaño, giro o sector; por lo que se debe cuidar lo anterior, ya que; 

estas condiciones incrementan la posibilidad de que a las empresas sean completamente 
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flexibles para enfrentar los cambios micro y macro ambientales y así sobrevivir ante 

cualquier adversidad y tener éxito. 

La empresa no debe prescindir de la aplicación del liderazgo como estrategia básica para 

su crecimiento y manejo correcto de sus procesos que permitan considerar como factor 

importante al líder quien se encargará de dar rumbo y significado a dichas estrategias que 

proporcionen eficacia y competitividad a la organización.  

El liderazgo es un factor primordial en las organizaciones y hasta ahora ha seguido  

cobrando importancia; por lo que es necesario estudiar este tema desde la perspectiva de 

los micro, pequeñas y medianas empresas debido a la situación en la que se encuentran 

inmersas: los procesos de globalización en los que el intercambio de productos, así como 

la producción misma, se han transformado y adaptado al desarrollo tecnológico, a los 

nuevos métodos de producción y comercialización, pero sobre todo, a la velocidad con 

que cambian los mercados, hoy puede estar nuestro negocio fuerte, seguro; pero si no 

nos adaptamos al creciente desarrollo de la tecnología el día de mañana será muy 

incierto.  

Parece increíble que las Pymes poseen mayor flexibilidad para adaptarse a los cambios 

del mercado y emprender proyectos innovadores que resultaran una buena fuente 

generadora de empleo, sobre todo profesionales y demás personal calificado y en su 

mayoría las empresas pequeñas y medianas, incluidos los microemprendimientos, 

constituyen una parte sustancial en las economías de mercado. 

Las Decisiones de los Empresarios 

Desde siempre el proceso de toma de decisiones se ha clasificado en función de su 

constitución como es el momento y el entorno donde se presentan y en cuanto a las 

particularidades que afrontan estas decisiones independientemente de la que se trate, la 

intensión se debe orientar a lo que se va a decidir y la forma de cómo decidir. Por lo que 

se pueden encontrar decisiones programadas que se toman de manera recurrente, es 

decir; aquellas decisiones que se presenten repetidamente y que con el paso del tiempo 

se convierte en una rutina. En estos casos, se debe seleccionar un método con el fin de 

resolver el tipo de problemas que se está atendiendo y por tanto seguir los pasos para 

abordar las problemáticas, a este procedimiento se le conoce con el nombre de 

decisiones estructuradas.  



  GESTIÓN EMPRESARIAL Y ORGANIZACIÓN DEL TRABAJO EN PYMES 

 

 128 
 

Los tomadores de decisiones se rigen por sus propias metodologías y las fundamentan en 

el tipo de necesidad requerida para su atención y el tipo de recursos que poseen, por lo 

que; no se hace un diseño sin fundamento para llegar a la mejor solución. Estas 

decisiones se toman considerando el escenario posible y el escenario real de acuerdo con 

políticas de la organización, los procedimientos y regulaciones formales o no formales, la 

intensión es acceder de manera eficaz a  la toma de decisiones considerando las 

situaciones más frecuentes para evitar omitir o excluir otras opciones. 

Es importante referir que, las decisiones programadas limitan la libertad de los 

empresarios, porque estos tienen menores posibilidades para decidir qué hacer y cuando 

hacerlo. Para esto se debe tener presente la intensión real de la decisión programada. 

Las metodologías que los empresarios emplean para tomar decisiones programadas 

deberían ahorran tiempo y así optimizar su tiempo, que puede ser empleado para atender 

otras actividades.  

Caso contrario, cuando se trata de decisiones no estructuradas, estás abordan problemas 

poco frecuentes; ya que estas decisiones se toman ante problemas o situaciones que se 

presentan de manera esporádica o que es raro el caso donde se puede presentar la 

ocasión con frecuencia. Por lo anterior, estas se no requieren de un modelo específico 

para dar solución a lo que se presentó. 

Todas las circunstancias que se presentan en una situación que atiende a un problema 

que no se ha presentado recurrentemente o que por primera vez se presenta para su 

tratamiento y que no se tenga un conocimiento previo para ser atendido, se puede 

considerar que sebe ser atendida de manera especial y se considera del tipo de decisión 

no programada.  

Para identificar problemas de decisiones no programadas se pueden citar ejemplos de 

estas: jerarquización de asignación de recursos, elección de proveedores externos, 

selección y contratación de nuevos talentos, compromisos sociales o con el entorno, etc. 

En estos casos, el tratamiento o método de elección de toma de decisión puede resultar a 

manera de exploración basada con conocimiento científico. 

Además de lo anterior, en algunos casos se puede presentar situaciones donde los 

empresarios pueden pasar por un proceso de indecisión, inexperiencia o falta de 

determinación, la cual puede ser presentada y se manifiesta con conductas poco asertivas 
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o de personalidad donde el empresario se muestre inseguro o desconfiado. Esta se 

manifiesta como una situación peculiar de atención y resolución de decisiones. 

Cuando se presentan casos como los antes descritos se puede inferir que el empresario o 

los tomadores de decisiones deben capacitarse para lograr una mayor autonomía y al 

mismo tiempo logar una mayor capacidad de observación, análisis y síntesis que le 

permitan establecer o proponer diferentes opciones para la resolución de problemas 

partiendo de posibles alternativas y juicios. 

La importancia de la toma de decisiones las sustenta el Dr. Jeffrey Z. Rubin (1986) 

refiriendo que “algunos factores que las entorpecen al desconectarnos de nuestros 

sentimientos, crearse dudas, desconfiar de nuestras capacidades, baja autoestima, 

exageración del propio punto de vista, ser dependiente, tomar decisiones bajo presión y 

evadir la toma de decisiones”. Esto implica hacer a un lado la parte emotiva y ser más 

objetivo.  

De acuerdo con un comparativo entre los adolescentes y las organizaciones se cree que 

las fases más recurrentes de las indecisiones son la preadolescencia y la adolescencia 

como etapas de desarrollo y madurez, por ser estas comparativas a las etapas de 

desarrollo de los jóvenes y adolescentes donde sus estructuras mentales pueden carecer 

de elementos para generar alternativas de solución ante situaciones problemáticas.  

Para la empresa familiar caso de estudio, la investigación permitió determinar que está 

pasando por una etapa de preadolescencia e incluso no haber superado la etapa de la 

niñez, pues esta fue complicada porque no dejo de ser niño y, a la vez, entro a la edad de 

la adolescencia con un grado de inmadurez debido a que sus decisiones no permitieron 

resultados favorables y tuvieron que estar repitiendo el proceso de toma de decisiones de 

manera recurrente. 

Esto se detectó con claridad cuando al entrevistar al propietario este, refirió que esta 

podía seguir adelante sin su dirección y que lo mismos pasarían si continuaba al frente, 

puesto que los problemas seguirían siendo los mismos. Es la indecisión de saber “¿Quién 

soy?” o si “¿soy niño, adolescente o adulto?”. Cabe mencionar que el empresario se 

enfrenta a grandes retos al estar al frente de la empresa y durante la tomar decisiones. El 

empresario refirió que es frecuente que él se sienta indeciso o temeroso de tomar 

decisiones e incluso postergar ese momento y anteponer el proceso productivo como más 
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importante y cuando por fin atiende este proceso se da cuenta de que no era tan 

complicado como parecía. 

De acuerdo a Goldsmith (2014), este refiere que “en un porcentaje importante los 

empresarios pueden presentar algunas de las siguientes causas: falta de confianza en las 

habilidades propias para resolver problemas aun desde el seno familiar” en otras palabras 

cuando en el seno de la familia uno de los padres es  autoritario esto hace probable que 

alguno de los hijos o todos no tengan un desarrollo psicológico adecuado y esto ocasiona 

que se carezcan de las bases necesarias para llegar a la edad adulta y tomar decisiones. 

Esto se puede homologar cuando hay un ambiente donde el o los padres son sobre 

protectores y siempre les resuelven la vida a los hijos sin darse cuenta de que están 

afectando el desarrollo de madurez. 

El empresario indeciso es aquella persona que tarda en realizar o ejecutar acciones para 

la selección de estrategias orientadas desarrollar alternativas de solución, en pocas 

palabras su indecisión lo llevan a perder tiempo valioso para la empresa. Cada decisión 

implica un costo y puede sacrificar el logro de los objetivos organizaciones por la falta de 

compromiso. 

En un lapso de 10 años de vida de las empresas encuestadas se identificó en primer lugar 

el tipo de personalidad característica que puede o no presentar el empresario durante su 

participación en la empresa y su proceso de indecisión lo que los llevo a elegir decisiones 

erróneas y la segunda y la más grave es aquella en donde los empresarios no pueden 

tomar alguna decisión por más pequeña que sea.  

El problema real mayor de la indecisión se presenta cuando el empresario se siente 

profundamente abrumado por las acciones que deberá enfrentar para buscar alternativas 

de solución y así tomar la mejor decisión posible, es posible que el empresario sienta 

cierto temor obsesivo de equivocarse o elegir una alternativa errónea.  

Es importante considerar que el 80% de los empresarios de la población objeto de 

estudio, indicaron que entre otros factores que intervienen en el proceso de toma de 

decisiones son los referidos a las emociones y sentimientos; considerando como factor 

importante la tristeza, los celos profesionales, el sufrimiento o el dolor, el rencor, la 

felicidad, la compasión entre otro.  
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También, es importante señalar que el enfado, miedo, la ansiedad, la euforia y cualquier 

otra sensación que pueda alteran la percepción de la realidad puede condicionar el estado 

anímico del empresario y esto incrementa la posibilidad de fracaso. Por lo tanto, cuando 

un empresario pase por momentos como los descritos en párrafos arriba, estos deberían 

esperar otro momento para enfrentar este proceso. 

Lo anterior, incrementa la probabilidad de que se maneje un porcentaje de estrés elevado, 

y se acentúa más cuando se desconocen las causas que lo provocan generando 

situaciones de desequilibrio emocional y por ende un desequilibrio en la toma de 

decisiones. El lado opuesto es se da cuando el empresario pasa por un estado de confort, 

pues ha identificado aquellos momentos donde prefiere estar en una situación cómoda 

antes de decidir y sobre todo cuando esto genere un cambio para a organización. El 

empresario es libre de indicar cuando actuar y responsabilizarse de las posibles 

consecuencias que puede traer su comportamiento.  

Otro factor relevante que impide al empresario la toma de decisiones es cuando su nivel 

de autoestima es bajo y esto lo hace susceptible para ser influenciado por los demás. 

Esto puede trajo como consecuencia que en ocasiones personas ajenas o no a la 

empresa se aprovecharon de ellos, logrando ser manipulados sin favorecer a sus 

intereses y posteriormente esto fue un aprendizaje que favorece su toma de decisiones. 

Lo anterior, demuestra que el empresario en ocasiones puede ser vulnerable y manifestar 

una incapacidad para centrar su atención en la problemática real y ubicarla en el aquí y el 

ahora. Las consecuencias probables ante esta situación pueden hacer sentir al 

empresario inseguro para avanzar y alcanzar logros por haber interferido su autoestima. 

En algunos empresarios trajo como consecuencia minimizar lo que en ese momento 

tenían y el logro de sus esfuerzos, además; de lo que conlleva a postergar la idea de 

desarrollar en plan de sucesión. 

Considerando las definiciones de Hellriegel, Slocum (2004) y Stoner, (2003), estas 

precisan que “la toma de decisiones es una parte importante en la labor de los 

empresarios”. Por lo que, el empresario o dueño de la empresa familiar puede tomar la 

decisión de iniciar con la sucesión para buscar y evaluar las alternativas que tiene y optar 

por elegir el modelo racional de la teoría de toma de decisiones y así desarrollar una 
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descripción moderadamente precisa el proceso inicial para planear el proceso de 

sucesión.  

En este ámbito de la empresa, las mayorías de las decisiones significativas se realizan 

mediante el juicio, más que por un modelo prescriptivo definido. 

Considerando lo anterior, se puede ver que el alcance del modelo racional de la teoría de 

toma de decisiones a futuro es idóneo para la sucesión y que va de la mano con los 

estatutos organizacionales sin importar si se trata o no de una empresa familiar. Mediante 

los tres modelos de toma de decisión y de acuerdo con los criterios establecidos por 

McLeod (2000): los modelos se consideran por su racional, por su racionalidad limitada y 

por su carácter político.  

Lo anterior, permite señalar que para las empresas familiares los modelos para la toma de 

decisiones mencionados favorecen a identificar el grado de complejidad y diversificación 

de las posibles situaciones en las que se pueden enfrentar los empresarios en para la 

toma de decisiones. En estas empresas por lo general hay ciertas jerarquías que orientan 

a el tipo de acciones que se realizan día a día y el tipo de empresario que determinará el 

tipo de decisiones que se deben tomar de acuerdo con los niveles jerárquicos. 

Considerando estos niveles jerárquicos es la alta dirección quien se encarga de la 

planificación estratégica de toda la empresa. En un segundo nivel llamado táctico las 

decisiones se centran en la planificación de los subsistemas empresariales y, en un nivel 

tercero denominado operativo las decisiones se centran en el desarrollo de las 

operaciones cotidianas en particular del proceso productivo más que del administrativo. 

Para que los empresarios opten por un modelo de toma de decisiones es importante que 

consideren las áreas funcionales que la integran: Dirección, Marketing, Producción, 

Finanzas. y Recursos humanos, por lo que las decisiones estarán sujetas en función de la 

unidad funcional. 

Es importante, considerar que la toma de decisiones de acuerdo a Begoña (2007), la 

define de acuerdo a “el proceso mediante el cual se realiza una elección entre las 

opciones o formas para resolver diferentes situaciones de la empresa en diferentes 

contextos”. Estos pueden ser los nivel económico, financiero, productivo, competitivo y 
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global mediante el uso de diferentes metodologías cuantitativas que cuenta la 

administración”. 

De acuerdo con los empresarios encuestados, estos refieren que como directivos de su 

empresa en la toma de decisiones han mostrado indicadores de baja tolerancia a la 

frustración y al mismo tiempo una actitud de total racionalidad para dar inicio a la 

sucesión; aunque no mostraron evidencia de haber empezado este camino.  

Por otro lado, se encontró en un pequeño porcentaje, pero no menos importante a 

empresarios con un alto grado de razonamiento lógico, capaces de tomar decisiones 

asertivas encaminadas a cubrir una temporalidad a corto plazo. Siendo su nivel de 

eficacia y rapidez en la toma de decisiones asertivas y estratégicas para la solución de los 

problemas. 

Los modelos para tomar decisiones deben considerarse por el logro de sus resultados 

altamente diferenciados por el tipo de empresarios que los adopten de manera que sean 

independientes entre sí. Por lo anterior, el proceso de toma de decisiones desde una 

perspectiva individual se determinó por la evidencia en la medición del razonamiento del 

empresario para buscar alternativas de solución a diversos problemas dentro de la 

organización. 

Para los casos unidades de análisis, cuando se tomaron algunas decisiones en pro del 

plan de sucesión, se hizo sin considerar a los integrantes de la familia por el temor de no 

ser compartido el sentimiento que el empresario tiene para la empresa y, por otro lado; 

evitar que las diversas opiniones contaminen y manipulen los factores decisivos para 

identificar la mejor opción y el tiempo idóneo para dar prioridad al desarrollo del plan de 

sucesión. 

No se debe olvidar que, empezar a determinar si ya es el momento indicado para tomar la 

decisión de la búsqueda del elemento para la sucesión es una actividad prioritaria de alto 

impacto para dar continuidad a la fase generacional. Por consiguiente, esta decisión es 

relevante y urgente llegado el paso del tiempo. 

Los empresarios que se encuentren en esta situación de sucesión deben considerar los 

siguientes elementos: maximizar la mejor decisión posible, tomar con responsabilidad la 

idea de que el tiempo es el adecuado para la sucesión, favorecer la búsqueda de 
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alternativas para alcanzar la meta u objetivo buscado en la sucesión, así como; elegir la 

mejor alternativa para de inmediato ponerla en marcha y desarrollar un plan de sucesión 

que permita evaluar la mejor decisión.  

La práctica indica que la implementación de un plan de sucesión exitoso se deriva de la 

diversidad de opciones para la toma de nuevas decisiones, aunque algunos miembros de 

la familia lo consideren de menor importancia. 

Aún superados los problemas presentados en los empresarios se debe establecer e 

implementar un plan de sucesión sustentado en un modelo de toma de decisiones para 

evitar problemas no solo en la empresa sino también problemas psicológicos cuando el 

empresario se retire de la empresa. La no aceptación de los pensamientos, sentimientos, 

sensaciones y emociones que conlleva el riesgo es lo que mantiene a las personas con 

un comportamiento obsesivo en la duda eterna y les dificulta la toma de decisiones.  

Antes de iniciar cualquier acción resultado de la toma de decisiones, es necesario 

determinar qué resultados son los que se desean obtener de la misma, así como los 

elementos necesarios para que funcione eficazmente y esto se logra con una planeación 

mediante el desarrollo sistemático de programas de acción encaminados a la sucesión sin 

descuidar los objetivos y metas organizacionales. 

Finalmente, la determinación de los resultados de una empresa a largo plazo depende del 

modelo de decisiones adoptado por el plan de acción de secesión con el firme objetivo de 

obtener una ventaja competitiva y lograr un objetivo con un nivel de riesgo aceptable. 

Para desarrollar una planeación estratégica se requiere de un plan táctico con una serie 

de estrategias adecuadas en proporción a los objetivos de la empresa sin importar el giro 

o sector con la finalidad de evitar una baja en la productividad y por ende en la 

competitividad, que adopte la posibilidad de nuevas tecnologías y de una cultura 

empresarial para el crecimiento y desarrollo una vez que se haya dado la sucesión.   

Por lo que, la toma de decisiones para la sucesión es moldear los procesos y productos 

de la empresa, de modo que produzcan las utilidades y tasas de crecimiento meta y 

mantenga saludable a la empresa pese a la ausencia de su iniciador y afrontar las 

amenazas imprevistas que pudieran presentarse. Él o los nuevos directivos deberán 

revisar y definir según sea el caso la misión de la empresa en términos específicos, les es 
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más fácil imprimirles dirección y propósito, y como consecuencia, éstas funcionarán mejor 

y responderán a mejores cambios ambientales. 

Las empresas, independientemente de su tamaño y objeto social, requieren tener 

asegurada su continuidad en el tiempo incluyendo la continuidad de su administración, 

para lograrlo, requieren del desarrollo de la herramienta conocida como Plan de Sucesión. 

Diseñar un plan de sucesión no necesariamente significa que la persona que actualmente 

ocupa el puesto piensa dejarlo en un corto plazo, sino que la compañía desea prevenir 

eventualidades, desde las de tipo trágico (fallecimiento o incapacidad de una persona) 

hasta las más usuales como un ejecutivo decida dejar su puesto para trabajar en otra 

empresa, o para poner su propio negocio, o a fin de dedicarse a otra cosa, o cualquier 

otra circunstancia (Alles, 2009).  

Un plan de sucesión es un programa organizacional por el cual se identifican puestos 

clave y los posibles participantes del programa, a los cuales se les evalúa para designar 

posibles sucesores de otras personas que ocupan los mencionados puestos clave, 20 sin 

una fecha cierta de asunción de las nuevas funciones. (Alles, 2009). Lo anterior es 

complementado con la planificación de la preparación de estas personas para la sucesión 

en los puestos directivos.  

La finalidad de este plan de sucesión prepara la sustitución de una persona por otra de 

iguales o superiores características (Baguer Alcalá, 2009), este tipo de plan permite 

asegurar que existen en la empresa personas en disposición de ocupar a corto, medio o 

largo plazo puestos críticos como lo es la sucesión. 

La sucesión va más allá de ser una herramienta de planificación y se traduce en un aliado 

de gran utilidad en los procesos de selección y formación, a través de la adecuación de 

las necesidades profesionales de cada individuo con las necesidades actuales y futuras 

de los puestos clave de la organización. Este proceso se enfoca en encontrar a la persona 

correcta, no solo a la que se encuentre disponible.  

Se basa en el concepto de reconocer los líderes potenciales en la organización y 

desarrollarlos para que cuando la oportunidad surja puedan ser ascendidos. Gabour 

Atwood, C. (2007), indica que “algunos factores externos como la devaluación, la 

inflación, el aumento en costos, y la recesión, entre otros, así como aquellos elementos 

internos como la enfermedad de algún integrante de la empresa” son indicadores para la 
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planeación estratégica al momento de considerar la etapa de sucesión y llegar a 

resultados óptimos y eficaces para que la empresa continúe con sus operaciones y 

trascienda.  

El plan de sucesión debe ser considerado como una etapa de la empresa donde la 

preparación del o los integrantes de la familia que participan en las actividades de esta se 

integren con el conocimiento previo de su situación actual y de los mecanismos de acción 

que se han implementado en el transcurso del tiempo para resguardar las buenas 

prácticas. 

La ceguera o el miedo del empresario para iniciar con el proceso de secesión puede evitar 

retrocesos y conflictos futuros en todos los procesos de la empresa, al mismo tiempo; el 

no iniciar con este proceso puede ocasionar incertidumbre en los trabajadores, 

proveedores, clientes y a todos los involucrados. 

Por lo anterior, el proceso de sucesión no debe estar condicionado a la voluntad o falta de 

conciencia del empresario o de los integrantes de la familia favoreciendo la planeación y 

su oportuna implementación. Es relevante considerar que cuando el empresario se 

ausenta sin previo aviso, se pierde a la persona clave en el proceso de dirección de una 

empresa, dejando de prescindir de los conocimiento y experiencia que se hubieran 

acumulado en el transcurso del tiempo. 

Para evitar situaciones como las referidas en el párrafo anterior, se debe generar una 

cultura empresarial basada en los valores y alcances de acuerdo a los estatutos valorales 

de la empresa y fomentar un programa exitoso de sucesión que considere los nuevos 

roles y el liderazgo. 

Metodología 

El enfoque de esta investigación es de tipo cualitativo y exploratorio que se circunscribe 

en un paradigma hermenéutico, cuyo alcance es descriptivo y la elección de la población 

de estudio es no probabilístico incidental. El marco de muestreo está conformado por 

siete MiPymes del sector alimentos permitiendo un análisis cualitativo y con magnitudes 

numéricas que, de acuerdo con las encuestas se estima que el 92% de las MiPymes 

participantes carecen de un modelo natural de sucesión. Cualitativamente; se identificaron 
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los factores administrativos y de actitud para enfrentar la toma de decisiones para la 

sucesión y sus posibles relaciones con la estructura organizacional.  

Para la recolección de información se diseñó un guion de entrevista semiestructurada con 

42 preguntas que versaron sobre dos ejes fundamentales: familia y la gestión, ubicando 

principalmente qué factores les facilita o les impide la toma de decisiones, la problemática 

en su operación y los retos que identifican. Lo anterior fue complementado con 

observación no participante mediante bitácora de campo. 

Resultados y Conclusiones 

Un modelo de toma de decisiones encaminado a la sucesión favorecer la retención del 

personal clave, sin embargo; puede ser un elemento importante en la comparación entre 

las ofertas, asegura la continuidad de dirección, prepara a las personas en la formación 

de dirección y siempre que esto es posible intentan tener preparado un sucesor para 

todos los puestos clave y posibilitar el desarrollo y la realización del personal. 

Se encontró que, de acuerdo con cifras estimadas por INEGI, México muestra una 

tenencia accionaria por parte de las familias con un 64% y su participación en la 

administración es del 95%; además, las empresas Familiares de acuerdo con su 

clasificación pueden ser Pymes y trasnacionales. 

Con respecto al diseño y la ejecución de un Plan de Sucesión, este variará de una 

organización a otra de acuerdo con las necesidades que en esta se susciten. Sin 

embargo, existen ciertos parámetros o lineamientos generales que dan la pauta para 

estos planes independientemente de las variaciones que cada organización propicie. 

Adicionalmente, el diseño como tal debe de seguir una secuencia recomendada para 

facilitar el mismo. 

No existe un plan de desarrollo profesional materializado en los planes de sucesión que 

definan cual es la evolución adecuada de las capacidades, puede provocar que los 

familiares no conozcan cuáles son las competencias que necesita desarrollar o potenciar 

y por lo tanto los puestos serán cubiertos por personas que no tienen las capacidades 

necesarias o la empresa terminará haciendo un gasto en formación, y no una inversión. 
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En lo referido al proceso de toma de decisiones orientado a la sucesión del líder o 

directivo principal de una empresa familiar, este siempre se basará en el conocimiento 

científico para su planeación y posteriormente para su diseño e implementación 

considerando que como todo proceso este consta de varias etapas interrelacionadas 

entre sí. Recordando que cada empresario es diferente y que habrá líderes que han 

desarrollado más sus habilidades directivas y otros que aún les falta desarrollarlas. 

Concluyendo que un Plan de sucesión familiar a mediano plazo es clave para la toma de 

decisiones en función de la visión de la empresa con respecto al diseño e implantación del 

plan y eliminar así ambigüedades y confusiones en los integrantes con el fin de generar 

una cultura organizacional basada en esquemas de valores para enfrentar la resistencia al 

cambio y evitar así las malas prácticas basadas en costumbres y normas arraigadas. 

Sugerencias 

De los hallazgos encontrados se sugiere evidenciar la necesidad de seguir explorando 

diversos aspectos de las empresas familiares una vez que el perfil del empresario permite 

que se evidencien las prácticas del proceso administrativo de sus empresas y al mismo 

tiempo se identifica el sistema de valores y actitudes de cada uno de los integrantes de la 

familia. 

Se sugiere que, considerando la premisa anterior, los empresarios al momento de tomar 

decisiones deben tener la mente en frio y estar conscientes de que la decisión correcta 

siempre será aquella que favorezca a la empresa y a sus empleados y que su 

involucramiento es profesional basado en valores con una posición neutral, al mismo 

tiempo debe mantener presente todos los distintos puntos de vista de la situación.  

Un Plan de sucesión familiar con antelación puede ser considerado un factor 

preponderante para la toma de decisiones que si se orienta a su naturaleza puede ser 

aprovechado por los empresarios y por los integrantes de la familia. Es bien sabido para 

el fundador que después de crear una empresa y con el paso de los años que este 

termine su labor y lo deje en manos de un familiar, aun cuando se trate de los hijos. 

Al mismo tiempo, el plan de sucesión es una herramienta que facilitará el manejo de la 

información y evitará los riesgos o errores durante la implementación del plan de 
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sucesión. Desde una perspectiva teórica el conocimiento científico se ha valido de la 

experiencia empírica para dar valor a sus aportaciones y en particular a las decisiones. 

Cuando el empresario ha desarrollado una cultura organizacional donde haya permitido la 

participación de los integrantes de la familia también ha generado un sentido de 

pertenencia y de identidad que unifica los criterios básicos para la toma de decisiones. 

Además, los factores culturales bien tratados, evitará la apatía y permitirá la participación 

de todos los involucrados en los procesos administrativos y de producción. 
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Resumen 

La presente investigación tuvo como propósito describir la comunicación interna en las 

pequeñas y medianas empresas; para lo cual se establecieron los siguientes objetivos: a) 

Identificar el perfil de los colaboradores internos en las pequeñas y medianas empresas , 

b) Determinar los medios de comunicación interna que emplean las pequeñas y medianas 
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empresas, c) Identificar las barreras de comunicación interna en las pequeñas y mediana 

empresas; y d) Determinar las estrategias de comunicación empleadas por las pequeñas 

y medianas empresas El presente estudio se desarrolló considerando los postulados 

teóricos de autores como: Tessi (2013), Formanchuk (2010), Capriotti (2009), Chiavenato 

(2009), Robbins, S. (2004), Fernández (2003), entre otros. La investigación fue 

desarrollada en el marco del paradigma de investigación holístico integrado, siendo un 

estudio descriptivo, bajo un diseño contemporáneo, de fuente mixta, transeccional 

descriptivo, se emplea como instrumento la revisión y análisis documental y empleó como 

instrumento la encuesta. Los hallazgos permiten afirmar que el mayor porcentaje de 

colaboradores son jóvenes que se corresponden en primer lugar a la ‘generación 

milennials’, y en segundo lugar se hayan colaboradores de la ‘generación X’; los 

principales medios utilizados por las PyMe están los asociados a nuevas tecnologías y 

muy especialmente las redes sociales, se observa un mayor uso de la comunicación 

informal y los medios informales; entre las barreras comunicacionales destacan la mala 

comunicación y la sobrecarga de información, ausencia se lineamientos estratégicos de 

comunicación interna y en la mayoría de los casos ausencia de unidades para la gestión 

de la comunicación estratégica. La comunicación interna ha sido invisibilizada por las 

pequeñas y medianas empresas asumiendo que las competencias comunicativas 

individuales o personales resultan suficientes, en virtud de lo cual se establece la 

necesidad de desarrollar la capacidad de comunicación en estas. Se presentan 

recomendaciones para optimizar la comunicación interna para las pequeñas y medianas 

empresas. 

Palabras clave: Comunicación interna, PyME, estrategia 

Abstract 

The purpose of this research was to describe internal communication in small and medium 

enterprises; for which the following objectives were established: a) Identify the profile of 

the internal collaborators in the small and medium enterprises, b) Determine the internal 

communication means used by the small and medium enterprises, c) Identify the internal 

communication barriers in small and medium enterprises; and d) Determine the 

communication strategies employed by small and medium-sized companies This study 

was developed considering the theoretical postulates of authors such as: Tessi (2013), 

Formanchuk (2010), Capriotti (2009), Chiavenato (2009), Robbins, S. (2004), Fernández 
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(2003), among others. The research was developed within the framework of the integrated 

holistic research paradigm, being a descriptive study, under a contemporary design, mixed 

source, descriptive transectional, the document review and analysis was used as an 

instrument and the survey was used as an instrument. The findings allow to affirm that the 

greater percentage of collaborators are young people who correspond in the first place to 

the 'millennial generation', and in second place there are collaborators of the 'generation 

X'; the main means used by SMEs are those associated with new technologies and 

especially social networks, there is a greater use of informal communication and informal 

media; Communication barriers include poor communication and information overload, 

lack of strategic guidelines for internal communication and, in most cases, absence of 

units for the management of strategic communication. Internal communication has been 

made invisible by small and medium-sized companies, assuming that individual or 

personal communicative competences are sufficient, in virtue of which the need to develop 

the communication capacity in these is established. Recommendations are presented to 

optimize internal communication for small and medium enterprises. 

Key words: Internal communication, SMEs, strategy 

Introducción 

Como elemento global para la interacción entre los individuos, la comunicación representa 

la vía predilecta para lograr la fluidez de las ideas que son necesarias trasladar al 

conocimiento de sus semejantes, por lo tanto, es parte del tejido social como medio para 

el entendimiento entre los miembros de un espacio determinado, aun cuando con el uso 

de las tecnologías, la distancia no es una limitación para su instantaneidad. 

Es de esta manera como la comunicación es imprescindible en todo escenario, más aún 

cuando la interacción que se genera es determinante para la funcionalidad de las 

personas que las asumen desde su perspectiva particular o cuando son parte de una 

organización. En este último caso, el hecho comunicacional es definitivo en todo sentido, 

por lo que amerita atención por parte de organizaciones y empresas.  

Según Chiavenato (2009), la comunicación es esencial para alcanzar la concordancia y la 

consistencia en el comportamiento de las personas. La comunicación organizacional es el 

proceso mediante el cual las personas intercambian información en una organización. 

Esta definición fundamenta el hecho de la comunicación en una organización, como pilar 
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esencial, apoyo y conector entre los diferentes departamentos productivos las pequeñas y 

medianas empresas de donde Sandoval (2004) señala: 

El auge de la comunicación en las organizaciones como parte del 

éxito empresarial es indiscutible. Poco a poco los directores y 

gerentes se han dado cuenta de que el buen funcionamiento y 

logro de objetivos de su compañía, sea cual sea su giro, se basa 

no solo en la calidad de su producto o servicio, sino también en el 

buen funcionamiento y adecuada estructura de sus redes de 

comunicación. (p.34). 

La comunicación organizacional atiende fundamentalmente la dimensiones interna y 

externa de estas; no obstante, autores como Van Riel (1997) señalan que la 

comunicación organizacional se corresponde con la comunicación directiva, la 

comunicación interna y la comunicación de marketing.  

En tal sentido, la comunicación interna es de vital importancia dado que articula las 

dimensiones interna y externa de las empresas al tiempo que impacta directamente las 

operaciones de las empresas, y con esto su productividad, la calidad de los productos 

servicios; asimismo, impacta la competitividad, la atención al cliente, el posicionamiento, 

la fidelidad y la proyección de imagen. 

A juicio de Rincón (2016, párr.6) la comunicación interna puede ser definida como “un 

proceso de comunicación que posibilita la significación, comprensión, interpretación de 

saberes y dinámicas, para la gestión, operacionalización y articulación de personas, 

dinámicas y procesos en el marco de límites confidenciales y estratégicos para la 

trascendencia positiva de la organización”. 

Sin embargo, la comunicación interna en el común de las organizaciones, no es 

considerada un elemento fundamental, e incluso puede ser invisibilizada en el marco de 

los factores clave para una gestión empresarial exitosa, más aún en el caso de las 

pequeñas y medianas empresas se desestima como capacidad empresarial y en muchos 

casos también en calidad de competencia individual, por lo cual queda relegada como una 

acción obvia de las personas, desestimándose como una necesidad para motorizar la 

dinámica empresarial desde las funciones misionales hasta el cumplimiento de los 
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objetivos de mercado, lo cual impacta cultura, clima, imagen, reputación y por ende las 

ganancias, beneficios y utilidades posibles de las empresas. 

Se decide enfocar este estudio al sector empresarial, específicamente, con la intensión de 

dimensionar y brindarles soporte para que puedan impulsarse y consolidarse en el 

mercado. Esto es importante, en el Caso Venezolano, específicamente las PYME del 

Municipio Maracaibo del Estado Zulia,  donde las personas buscan formas creativas de 

producir y gestionar, porque además de los salarios insuficientes, se sienten comprimidos 

con la situación actual venezolana. 

En tal sentido, surge la interrogante: ¿Cómo se desarrolla la comunicación interna en las 

pequeñas y medianas empresas? Para dar respuesta a esta interrogante, se procede a 

formular preguntas de segundo nivel, tales como:  a) ¿Cuál es el perfil del público interno 

en las pequeñas y medianas?; b) ¿Cuáles son los medios de comunicación interna que se 

emplean en las pequeñas y medianas empresas?; c) ¿Cuáles son los tipos de mensajes 

utilizados en la comunicación interna de las pequeñas y medianas empresas?; d) ¿Cuáles 

son las barreras comunicacionales que se presentan en las pequeñas y medianas 

empresas?; y finalmente ¿Cuáles son las estrategias de comunicación interna de las 

pequeñas y medianas empresas? 

Derivado de lo anterior, la presente investigación se plantea describir la comunicación 

interna en las pequeñas y medianas empresas, para lo cual se plantea identificar el perfil 

del público interno i; determinar los medios de comunicación interna que se emplean en 

las pequeñas y medianas empresas; determinar los tipos de mensajes utilizados en la 

comunicación interna de las pequeñas y medianas empresas; identificar las barreras 

comunicacionales que se presentan en las pequeñas y medianas empresas; y establecer 

las estrategias de comunicación interna empleadas por las pequeñas y medianas 

empresas. 

La comunicación es la herramienta más utilizada en cada acción que se emprende, es 

parte de la cotidianidad: en lo personal, en lo laboral y en el área empresarial. De allí que 

se asuma la comunicación como el eje central de un todo que, sin embargo, es 

subestimada. Es a través de esta interacción entre personas que se establecen las 

relaciones de comprensión entre dos o más personas, grupos o empresas que, una vez 

hecha la conexión, inicia un círculo constante, en el que algunas veces es fluida y otras se 
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interrumpe. 

Al analizar esta característica muy particular del hecho comunicativo, se deduce que el 

individuo de hoy pasa la mayor parte de su tiempo en organizaciones de las que depende 

para vivir, aprender, trabajar, lograr metas y obtener todo lo que necesita; por ello, el 

proceso de comunicación en las empresas resulta un elemento de mucha importancia, el 

cual está ligado con la actuación, conocimientos, habilidades, destrezas y experiencias de 

las personas y/o trabajadores. Ahora bien, si estas organizaciones constituyen las 

llamadas pequeñas o medianas empresas, se entenderá que son organizaciones 

conformadas por pequeños grupos de individuos que conviven, comparten e 

interaccionan, buscando presentarse como una entidad homogénea y en buscan de un fin 

en común. 

Este trabajo se justifica en lo social, ya que con el buen funcionamiento de la pyme -sea 

independiente o preste sus servicios a otras organizaciones-, favorecerá en el 

cumplimiento de sus metas y optimizará su entorno laboral y las relaciones en el público 

interno y la comunicación interna, esto a su vez tendrá una respuesta positiva en la 

imagen que reflejará la pequeña y mediana empresa, al darle mayor credibilidad y 

confianza a su público externo. 

La comunicación es un proceso complejo que permite relacionarse con otros y representa 

una pieza clave para la evolución social, hoy día existen una infinidad de herramientas 

tecnológicas para facilitar la comunicación en las empresas. Es pertinente la realización 

de esta investigación para que las pymes de Maracaibo reconozcan la relevancia de la 

comunicación interna en los procesos gerenciales y productivos. 

Estado del Arte 

El objetivo de esta investigación es describir la comunicación interna en las pequeñas y 

medianas empresas, con la intención de presentar algunas recomendaciones, por lo que 

se recurrió a fuentes secundarias tales como artículos científicos, tesis y ponencias con 

base en la variable comunicación interna en el contexto de las PYME, con el fin de 

encontrar trabajos previos que aporten y fundamenten este estudio; así como conocer el 

desarrollo y alcance de otras investigaciones sobre el problema. 

En primer lugar, se presenta la investigación ‘Implementaciòn de herramientas de 

Comunicación Interna como generadoras de cambios en las Pymes’, elaborada por 
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Moreno, Arbeláez y Calderón, (2014) en la que se pretende demostrar la efectividad de la 

correcta configuración de la comunicación interna en las pequeñas y medianas empresas 

como herramienta de generación de valor. De ahí que el objetivo principal de este estudio 

es evidenciar cómo la comunicación interna puede ser generadora de cambios en las 

Pymes por medio de la transformación del proceso de transmisión de la información y la 

manera en que los trabajadores conciben la organización; teniendo como objeto de 

estudio la empresa bumanguesa, ‘Alquileres y Festejos Bautista’.  

La metodología empleada por Moreno et al, (2014) es mixta como resultado de la 

combinación de los métodos cualitativos y cuantitativos, con el fin de realizar la 

recolección, análisis y síntesis de la información obtenida, desde una perspectiva 

centrada en dos principios: la fenomenología y la interacción social de los actores 

principales del caso de estudio. El proceso metodológico se desarrolla en tres etapas: 1) 

Recolección de información de primer grado de los aspectos corporativos de la 

organización; 2) Realización de encuestas a los colaboradores enmarcadas en 4 variables 

comunicativas:  Identidad corporativa Habilidades Comunicativas, Cultura Organizacional 

y Medios y Canales de comunicación; y finalmente, 3) Diseño e implementación del 

planteamiento estratégico dentro de la organización. 

Entre los hallazgos más relevantes de la investigación de Moreno et al, (2014) se 

demuestra que la mayor debilidad en materia de comunicación interna en el caso de 

estudio, se sitúa en los medios y canales de comunicación establecidos dando como 

resultado un ineficiente flujo de la información en los diferentes niveles de la organización, 

entre los cuales se destaca la deficiencia del sistema de mensajería instantánea, las 

llamadas telefónicas y las carteleras; mientras que el voz a voz y las reuniones  

sobresalen como los canales más efectivos por su cercanía e integración de todos los  

miembros de la organización. Los autores del estudio concluyen que la gestión oportuna 

de los medios y canales de comunicación en la organización permiten fortalecer el sentido 

de pertenencia de los empleados, mejorar el flujo de la información y reforzar las 

relaciones entre los empleados, con lo cual se logra mayor productividad y crecimiento.  

El aporte del estudio de Moreno et al, (2014) se ve reflejado en una estrategia de creación 

e implementación de medios y canales de comunicación sólidos que permitan el flujo 

eficiente de la información entre los niveles de la organización y a su vez permita generar 

acciones tendientes a la reconstrucción de la identidad corporativa. Asimismo, otorga un 
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aporte teórico a la investigación en curso, por tratar de exponer tanto la variable como el 

objeto de estudio, evidenciando la importancia de la comunicación interna en una 

pequeña y mediana empresa, orientado al público interno y como fortalecerá la efectividad 

en sus labores. Se destaca de igual manera, que las revisiones efectuadas permiten una 

base de trabajo que ha de fortalecer el método a ser desarrollado aprovechando las 

experiencias logradas en este segmento.  

En segundo lugar, se presenta el estudio realizado por Machillanda Tacoa, Mairim 

Carolina (2012) titulado: "Diseño de una estrategia de comunicación interna y 

reconocimiento en Malagutti investigación de Mercado, C.A." en la Universidad Católica 

Andrés Bello, para optar al grado de especialista en desarrollo organizacional. Planteo 

como objetivo general, el diseño de una estrategia de comunicación interna y 

reconocimiento para establecer mejoras en este departamento. Esto lo hizo partiendo de 

los resultados obtenidos en la medición del clima organizacional donde se evidenciaron 

las fallas en los procesos comunicacionales. La teoría utilizada es de la autoría de 

Hellrieger y Slocum (1974). 

La metodología empleada por Machillanda (2012) se fundamenta en la investigación-

desarrollo que es entendida como la elaboración y desarrollo de una propuesta de un 

modelo viable, la estrategia como fin último, se dirigió a la implementación del Plan de 

Comunicación y Reconocimiento, para elevar los niveles de aceptación en estas aristas 

importantes para el éxito profesional. Dando al presente estudio un aporte teórico en el 

área de la comunicación interna y la aplicación de un plan estratégico de comunicación. 

El siguiente antecedente es el trabajo realizado por Muñoz (2012), titulada:  

‘Comunicación y Productividad en Pequeñas y Medianas Empresas de un Clúster Textil 

en Colombia’, la cual se enmarca en la incidencia de la comunicación interna en las 

pequeñas y medianas empresas del sector textil de la ciudad de Medellín, en la que su 

objetivo principal es conocer y analizar las opiniones que tienen los gerentes y obreros 

sobre la comunicación y su incidencia en la productividad y satisfacción en el trabajo. 

La metodología empleada por Muñoz (2012), corresponde a la aplicación de una encuesta 

a 17 gerentes y a 15 operarios, de 17 empresas que se seleccionaron por conveniencia 

de una lista de 36 de Pymes del clúster Textil/Confección, Diseño y Moda ubicadas en el 

área metropolitana de Medellín, Colombia, afiliadas a ACOPI. El objetivo de la encuesta 
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aplicada a gerentes fue recoger las opiniones de ellos sobre cómo incide y se mide la 

productividad en las Pymes, así como, indagar la forma en que incide la comunicación 

formal e informal en la productividad e indagar la incidencia de los medios de 

comunicación y la interacción comunicativa en la productividad. La encuesta, tipo escala 

de Likert, aplicada a los operarios tuvo como objetivo caracterizarlos demográficamente y 

obtener sus opiniones sobre las fuentes de información preferidas. En el análisis y 

procesamiento de datos se utilizó el programa estadístico Statistical Packageforthe Social 

Sciences (SPSS). 

Los principales hallazgos obtenidos por Muñoz (2012), se encuentra que en la  opinión de 

los gerentes encuestados, la comunicación sí incide en la productividad de las Pyme 

el clúster Textil/Confección Diseño y Moda de Medellín, Colombia, al aumentar la 

productividad, al mejorar la eficiencia y la calidad  y al coadyuvar en la planeación más 

clara de las tareas; de igual forma señalan que la comunicación formal incide más que la 

informal en la tasa de crecimiento de la productividad; además, también perciben que la 

interacción comunicativa incide en la productividad mejorando la participación entre 

compañeros y aumentando el compromiso en los grupos de trabajo en las Pyme. En 

cuanto a los medios de comunicación interna, los gerentes entrevistados perciben que la 

comunicación personal directa, contacto personal y reunión, son las más importante, 

seguida por la comunicación personal mediada: correo electrónico y memorando; frente a 

la opinión de los empleados que indican que la primera fuente de información emana del 

gerente, la segunda del supervisor y la tercera de los compañeros de trabajo. 

El aporte de la investigación de Muñoz (2012) al presente estudio se manifiesta en la 

importancia de medir la productividad de las pequeñas y medianas empresas desde el 

enfoque formal e informal de la comunicación interna, su análisis permite identificar el 

impacto de la comunicación en la organización de acuerdo al estilo (formal o informal). 

Los últimos años hemos visto a muchas organizaciones que están 

haciendo marketing desde “dentro hacia afuera". Es decir, primero 

construyen internamente los procesos, sistemas y valores que 

posteriormente convertirán en atributos de marca y elementos 

diferenciadores de su posicionamiento. En esta dimensión, 

marketing y comunicaciones internas debieran trabajar de la mano. 

Es aquí donde se comprueba más que en ninguna parte que la 
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base de la imagen de marca es la identidad de marca. Por lo tanto, 

si no trabajamos consistentemente esta última, la primera queda 

sólo en el nivel declarativo y, más aún, puede transformarse en un 

espacio de frustración para el mercado o los clientes. (p.136)  

La metodología empleada por Reyes (2012), a partir de la inferencia de quien investiga es 

analítica dado que se fundamenta en los datos empíricos compilados a partir de diez años 

de experiencia, con la finalidad de vislumbrar los criterios de comunicación interna que 

inciden directamente en la organización; de donde entre los hallazgos del estudio, el autor 

propone un modelo de gestión de la comunicación interna fundamentado en cuatro 

dimensiones: a) el vínculo, el cual involucra el sentimiento que desarrolla un colaborador 

con base en el equilibrio vida personal-vida laboral frente a los beneficios y mejoramiento 

de la calidad de vida; b) la efectividad: abarca el sentido y el logro que debe comprender 

un colaborador en el desarrollo de sus actividades ligado al servicio y la motivación de 

hacer bien las cosas para aportar a un crecimiento colectivo; c) el orgullo se enmarca en 

las acciones de responsabilidad social y su impacto en la percepción  y vida de los 

colaboradores,  y por último, d) la identidad: aspecto que vincula  e interrelaciona los 

valores con las iniciativas para dar consistencia y credibilidad a la comunicación interna. 

Reyes (2012) concluye que el éxito en la construcción de canales efectivos y útiles para la 

gestión de la comunicación interna depende básicamente de los colaboradores y su 

percepción frente a los cuatro focos descritos, deja claro además que, aunque los 

contenidos de la comunicación cambien según el momento y el contexto, las cuatro 

dimensiones permanecerán inalterables. 

El aporte del estudio de Reyes (2012) a la presente investigación se aprecia a partir de la 

propuesta de un modelo de gestión de comunicación interna en el cual se consideran una 

serie de indicadores que posibilitan la generación de acciones articuladas para el impulso 

de una imagen en congruencia con la dimensión interna de la organización. 

A su vez el estudio de Reyes (2012) insta a las organizaciones a no perder de vista 

aspectos fundamentales de la identidad corporativa presentes en las conductas y valores 

de sus colaboradores y a su vez invita a evaluar constantemente el tipo de información 

que se suministra de manera interna para lograr alcance efectivo en los cuatro focos 

descritos. 
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También fue considerado, el estudio titulado “Medición de los aportes de la gestión 

estratégica de comunicación interna a los objetivos de la organización” realizado por 

Álvarez y Lesta (2011) de acuerdo a la gestión estratégica de la comunicación interna 

(GECI) el cual los autores buscan determinar cómo vincular los objetivos específicos de la 

GECI con los objetivos generales de la organización. Mediante la exploración de  los 

procesos de medición de los aportes de la GECI en función de dichos objetivos, 

procurando: 1) analizar la lógica (estrategias, métodos y lenguajes) utilizada por el 

management para controlar y medir resultados de gestión; 2) identificar los distintos 

aspectos (variables y herramientas) de la medición de la gestión de comunicación, 

enfocándose en aquellos aplicables a la GECI, y 3) señalar la aplicación para la GECI de 

los métodos de medición del management que permitan demostrar sus aportes a los 

objetivos organizacionales. 

Por tanto, Álvarez y Lesta (2011) para llevar a cabo su estudio emplearon una 

metodología consistente en un abordaje teórico de la temática con un diseño de 

investigación de carácter exploratorio basado en una revisión de estudios y tendencias 

sobre medición de las gestiones organizacional y comunicacional, con el fin de lograr un 

análisis transversal que las vincule. En el desarrollo se presenta una síntesis de 

conceptos producto del análisis documental teórico, y la descripción de casos prácticos. 

Se seleccionó una muestra compuesta por textos que versaban sobre métodos de 

medición del management y la GECI, junto a una serie de 40 casos testigos (ganadores 

del premio EIKON a la Excelencia en Comunicación Institucional) 7. En las aportaciones 

se pretende demostrar el “puente” entre las lógicas del management y los métodos de 

medición de la GECI, para lo cual se utilizó un esquema de categorías pre jadas y se 

empleó la estrategia del “embudo” comenzando por una observación descriptiva (general), 

seguida de una observación focalizada (acotada a los intereses de la investigación) para 

terminar con una observación selectiva (captando solo aquello que responde al 

problema). 

Los hallazgos de Álvarez y Lesta (2011) consideran que vincular los objetivos específicos 

del área de comunicación con los objetivos generales de la organización constituye un 

desafío inmediato en el contexto vigente. Por ello, en el presente trabajo el proceso de 

exploración de la medición de los aportes de la GECI en función de los objetivos 

organizacionales estuvo estrechamente vinculado a la necesidad de definir el rol 

estratégico del comunicador organizacional. Conocer la organización desde una 
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perspectiva sistémica permite relacionar esa labor con la esencia de la misma. En los 

escenarios actuales es preciso proponer un “comunicador organizacional que sea un 

vínculo” entre la misión (sostenida por los niveles gerenciales) y el trabajo de 

comunicación (la aplicación de acciones y herramientas), en muchos casos delegada en 

manos de consultoras o agencias. El comunicador se convierte así en un actor 

fundamental de la dinámica organizacional y de los procesos de integración técnica y 

disciplinaria. Para lograr dicho estatus es preciso que el gestor de las comunicaciones —

en una de las márgenes— conozca, comprenda y alcance el dominio de las lógicas de 

gestión adoptadas por la organización y su concepción de resultado / valor. 

El aporte de Álvarez y Lesta (2011) a la investigación en curso, permite establecer la 

importancia entre la gestión y los métodos utilizados para facilitar la comunicación interna 

en las empresas, desde un punto de vista integrador entre los procesos y los objetivos 

empresariales, ya que no es posible controlar sin medir. Por tanto la gestión estratégica 

de la comunicación interna en pos de evitar las barreras de comunicación,  debe hacerse 

en todos los niveles de la organización de forma transversal y apoyados siempre en la 

misión y visión empresarial, además, surge la necesidad de una nueva figura dentro de la 

organización: el gestor de la comunicación interna, quien además de conocer 

profundamente todos los aspectos organizacionales debe actuar como el eje integrador y 

gestor de la comunicación entre las diferentes áreas y el personal, esto con el fin de dar 

mayor alcance y dominio a dicha labor. El articulo expresa que la GECI no es 

recomendable delegarla o tercerizarla, todo lo contrario, debe ser administrada 

directamente por la organización, dadas las condiciones de orientación al resultado y 

sumar valor.  

Marco Teórico De Referencia  

Comunicación Interna en el Contexto de la Comunicación Organizacional  

La comunicación en toda su expresión es un pilar fundamental en el desarrollo interno de 

una empresa donde el proceso productivo depende de esta y de la relación entre equipos 

de trabajo; independientemente del objetivo de una empresa y según los servicios que 

ofrecen, estas deberían definir en su misión y visión su accionar, a su público interno en 

pro de lograr los resultados acordes con las metas planteadas, según las diversas teorías 

gerenciales contemporáneas.  
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Desde este punto de vista, y por la importancia que reviste, la comunicación o información 

suministrada tiene que ser en esencia veraz, precisa y generar respuesta. Es imperativo 

que exista y se dé un feedback, ya que esto facilita lograr el objetivo deseado. El proceso 

comunicativo dentro de una empresa es esencial, pues, así como se define con 

anterioridad como un eje central para el funcionamiento de un todo, ese mismo papel lo 

interpreta en una organización. 

Según Rincón (2014):  

La comunicación es, ha sido y será por siempre el engranaje clave 

para individuos y organizaciones, definida como proceso que 

posibilita la interrelación del género humano a partir de diversidad 

de signos estableciendo un código válido para el intercambio de 

ideas y conceptos, instando a la acción de los individuos en 

consecuencia con su pensamiento, garantizando la 

retroalimentación ó retroacción de dicho proceso. (p.49) 

Comunicarse es un conocimiento adquirido desde la concepción del ser humano, por 

consiguiente, su aplicación en el entorno laboral es obvia, el siguiente paso depende del 

líder de una empresa, para aplicarla estratégicamente y asegurar el trabajo en equipo en 

pro de los intereses de la organización; a juicio de Fernández (2003): 

La comunicación es un fenómeno que se da naturalmente en toda 

organización, cualquiera sea su tipo o su tamaño. Esta verdad es 

bien sabida y tiene su fundamento en otra igualmente obvia: la 

comunicación es el proceso social más importante. Sin ella, el 

hombre se encontraría aun en el primer escaño de su desarrollo y 

no existirían sociedad ni cultura. (p.11) 

El concepto de comunicación organizacional ha evolucionado en el tiempo y en el espacio 

transformándose en un punto complejo donde convergen individuos e instituciones, 

constituyendo un elemento clave para la gestión eficiente de diversidad de tareas, roles y 

funciones. (Rincón, Contreras & Prieto, 2016, p.13) 

Dentro de ese contexto, se deduce que la comunicación interna representa la relación 

fluida entre los diferentes actores de la empresa, es decir, es el principal medio de la 

'transparencia' en la organización, pues no se trata de un mero vehículo de transmisión de 
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información, sino una herramienta fundamentalmente prioritaria en la administración y 

gerencia empresarial que pretende obtener la máxima rentabilidad del recurso humano. 

En el proceso comunicativo se debe considerar la garantía de la comunicación interna 

dentro de una empresa, como una necesidad inevitable al servicio de una gestión 

moderna e innovadora. Actuando directamente sobre el comportamiento y la efectividad 

del público interno, con la intención de asegurar la eficacia y respuesta positiva del 

empleado, pues abarca tanto la comunicación formal como la informal, para poder 

demostrar que es una actividad fundamental en una organización. 

La comunicación interna siempre había sido un problema hasta hace un par de décadas, 

las empresas apenas se interesaban por esta área de la comunicación organizacional, 

esto hasta finales del siglo XX y ha ido creciendo con el pasar de los años. “El fuerte 

desarrollo que tuvo la comunicación interna en los últimos años está expresado 

claramente en la mayoría de las tendencias del mercado". (Tessi, 2013: p. 250) 

Por otro lado, la comunicación interna, que es la parte de la organización que proyecta la 

relación entre las áreas y equipos de trabajo dentro de la empresa, aun así, parece la 

gran olvidada, obviando en ocasiones la potencialidad y el significado de la misma como 

la voz de la organización hacia su interioridad y entorno. 

García (1998), asegura que la comunicación interna no ha alcanzado todavía el 

reconocimiento práctico, que se demuestra en la creación de órganos responsables, con 

funciones bien definidas y en la dotación de recursos humanos, técnicos y económicos, 

adecuados para desempeñarlas. 

Por su parte, Tessi (2013) comenta que anteriormente en las publicaciones de 

investigadores del área de la comunicación interna se leían enunciados como: 

 La comunicación interna falla la prueba 

 ¿Existe la comunicación interna en las organizaciones? 

 Las empresas no desarrollan su comunicación interna 

 La comunicación interna es un elemento estratégico descuidado 
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 La empresa no se beneficia de su comunicación interna 

 La mayoría de las compañías carecen de una comunicación interna 

Cada uno de esos enunciados mostraba una inquietud, vaticinaba un problema, sin dar 

una solución. Para quienes se dedican a desarrollar y estudiar la comunicación interna 

esto era una oportunidad para demostrar lo contrario, pero para los gerentes era una 

muestra de la piedra de tranca que esta representaba para ellos. 

La comunicación interna es el conjunto de actividades efectuadas por cualquier 

organización para la creación y mantenimiento de buenas relaciones con y entre sus 

miembros, a través del uso de diferentes medios de comunicación que los mantengan 

informados, integrados y motivados para contribuir con su trabajo al logro de los objetivos 

organizacionales (Fernández, 2003) 

La comunicación interna se encarga de mantener informado a quienes conforman el 

equipo productivo de una empresa, desde la gerencia hasta el último escaño que la 

conforma. Mantener al personal al tanto de los planes presentes y futuros de las pymes, 

metas a lograr e indicar las acciones a seguir, mantendrá al público interno activo, 

concentrado y encaminado a lograr los objetivos, además de lograr la identidad de estos 

con la organización. Así lo asegura Formanchuk (2010), quien establece la importancia 

de brindar al personal un amplio acceso a la información, que torne disponibles muchos 

datos que antes estaban vedados o reservados para un grupo exclusivo; estableciendo 

una manera específica de lograr que la información transite en una vía accesible para 

todos los miembros de la organización.  

La comunicación interna es a juicio de quienes investigan una herramienta estratégica 

que cumple la función de informar y unir los departamentos y equipos de trabajo, permitirá 

el desarrollo y la fluidez en la organización, dando paso a la eficiencia, cambios positivos, 

innovación, ideas productivas como un paquete integral de beneficios para las pequeñas y 

medianas empresas.  

En el marco de la comunicación interna se pueden identificar diversas tipologías de 

comunicación; según Chiavenato (2009) existen dos tipos de comunicación interpersonal 

la verbal y la no verbal; en tanto Robbins (2006) destaca la comunicación verbal, escrita, y 

no verbal.  
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Por su parte, Parra y Rincón (2009) presentan una adaptación de las tipologías 

presentadas por Ramírez (2007), en atención a ocho categorías: Psicológica, Semiótica 

Administrativa, Direccional, Funcional, Instrumental, operativa y por objetivos (ver 

Cuadro1) 

Cuadro 1. Tipologías de la Comunicación 

Tipología Sub-tipología Definición 
Psicológica Intrapersonal Aquella que se activa internamente en el individuo, conduciéndole 

por un proceso de conciencia, permitiéndole aclara su actuación 

personal a partir de la organización de sus ideas. 
Interpersonal Proceso que posibilita la interacción entre dos o más personas, 

permitiendo un intercambio de valores e ideas, en procura de 

acuerdos. 
Grupal Comunicación conducente al establecimiento de un orden lógico en 

las ideas que orientan el sentido y actuación de los miembros de un 

grupo, propiciando su integración, cooperación, colaboración y 

sentido de equipo.  
Masas Proceso que establece la transferencia de un mensaje para la 

generación de una opinión pública en el ánimo de impulsar la 

retroacción de la masa; es decir que la masa se comporte en atención 

al mensaje que recibe; dando con ello respuesta al proceso 

comunicacional. Este proceso está técnicamente definido como 

difusión. 
Semiológica Verbal Construcción a partir de códigos alfa-numéricos que posibilitan un 

ordenamiento lógico y secuenciado del mensaje para ser expresados 

con soporte de del aparato fonador y de la estructura de alfabetidad. 
No Verbal Construcción a partir de estructuras sígnicas diversas, que permiten 

construir un mensaje bajo diversidad de códigos gestuales, táctiles, 

kinestésicos, audibles, lumínicos, entre otros. 
Administrativa Formal Esta tipología se presenta en el marco de las organizaciones para 

referir la construcción de mensaje orientado por los objetivos y 

naturaleza propia organizacionales. 
No Formal Posibilita un mensaje, fuera de la estructura organizacional en el 

marco de esta; sin atender los objetivos ni la naturaleza de la misma. 

Parece importante señalar que esta tipología queda justificada a nivel 

simpático en el marco de la organización; pero no orienta los niveles 

de empatía y comprensión en el seno de la organización. 
Direccional Ascendente Permite el flujo comunicacional dentro de las organizaciones desde la 

base hacia la dirección; perneando una gestión de puertas abierta que 

impulsa la participación de sus miembros. 
Descendente Direcciona el flujo comunicacional desde la estructura de dirección 

hacia la base; garantizando la transmisión de la estrategia 

organizacional, el marco de instrucciones para el desempeño en el 

dintorno de la misma. 
Lateral u 

Horizontal 
Posibilita la interacción y el flujo comunicacional entre los pares de la 

comunicación, vale decir entre los miembros de un  mismo nivel 

organizacional. 
Funcional Innovación Tiene como objetivo orientar los procedimientos que permiten la 

acción creativa de la organización para generar nuevos métodos, 

procesos y productos – servicios; así como la búsqueda de nuevos 

canales que permitan la transferencia del mensaje de manera efectiva. 
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Desarrollo Tiene como objetivo orientar los procedimientos que permiten el 

mejoramiento y optimación de de estrategia, métodos, procesos y 

productos – servicios; para optimar la realidad comunicacional y 

productiva de la organización. 
Mantenimiento Tiene como objetivo orientar los procedimientos que garantizan la 

efectividad del proceso comunicacional de la organización evitando el 

desarrollo de métodos procesos y productos – servicios; así como la 

continuidad logística del proceso comunicativo y del proceso 

operativo. 
Instrumental Oral ó hablada La comunicación oral se expresa a través de la oratoria como 

instrumento esencial para vehicular el mensaje. 
Escrita ó 

impresa 
Prevé el uso y aplicación de los instrumentos escriturales  y/o 

impresos para realizar la transferencia del mensaje. 
Audiovisual Los recursos Audio - Visuales son decisivos para garantizar que el 

mensaje llegue a su destino final. 
Nuevas 

Tecnologías 
La transferencia del mensaje requiere vehículos soportados en las 

Nuevas Tecnologías de Comunicación e Información que incluye las 

Telecomunicaciones y las herramientas digitales 
De Imagen Los soportes de transferencia de la Comunicación fundamentada en la 

imagen son tridimensionales y atiende la mixtura de instrumentos 

comunicacionales que permitan esencialmente la inserción de la 

simbología o gramática organizacional. 
Operativa  Directiva Aquella que se activa en el contorno de la Organización para generar 

la estrategia de la misma dando forma a la Filosofía de esta. Los 

actores comunicacionales fundamentales son los accionistas y 

directivos. 
Organizativa Considera las diversas formas de comunicación que posibilitan la 

estructura organizativa de la empresa/institución a nivel de dintorno 

para proveer un marco de identidad y sentido de pertenencia. 
De Marketing Tiene como objetivo proveer mensajes oportunos al mercado donde 

se inserta la organización en el ánimo de vincular esta con sus 

públicos para proveer un mensaje que coadyuve la proyección de 

imagen. 
Por Objetivos Informar Refiere la responsabilidad de la transmisión de mensajes adecuados a 

los intereses de la organización, sus públicos y su entorno; sin espera 

de respuesta o feed back. 
Difundir Provee la activación de los Medios Masivos como herramientas para 

la conducción del mensaje institucional, noticioso y/o publicitario 

hasta los públicos masivos. La acción de los públicos y la dinámica 

del entorno ofrece la retroalimentación como efecto del mensaje 

difundido. 
Diseminar La diseminación provee el arraigo o siembra en tal sentido; persiguen 

diseminar los valores organizacionales, con el ánimo de hacer 

germinar la credibilidad y confianza en la organización. 
Generar 

Identidad 
Posibilita la creencia de que organización, públicos y entorno 

conforman un Todo armónico, donde cada una de sus partes de siente 

miembro indispensable, desarrollando el sentido de pertenencia y la 

lealtad a la organización. 
Generar 

Imagen 
Tiene la intencionalidad de hacer del dominio público los criterios, 

conceptos y lineamientos de pensamiento y acción que posee una 

organización para con sus públicos y su entorno. 
Persuadir La persuasión impulsa la creencia de otros en las propuestas que se le 

realizan, de tal forma que estos las adopten y asuman con credos y 

acciones propias. Inspira y convence a otros acerca de atributos, 

bondades, experiencias, conveniencia, ventajas, elocuencia. 
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Sistematizar El más ambicioso de los objetivos organizacionales es la aceptación 

de la unicidad de sus comunicaciones y relaciones como un sistema 

donde confluyen e interactúan una serie de elementos 

organizacionales, los cuales pueden ser considerados en forma aislada 

como un sistema independiente; sin embargo, ante el engranaje con 

otros elementos actúan de manera interdependiente. 
Incentivar Las Relaciones Públicas están llamadas a impulsar la acción y 

proveer motivos para la acción, son determinantes para mantener a los 

públicos internos. 
Vincular Las Relaciones Públicas posibilitan la creencia de que organización, 

públicos y entorno conforman un Todo armónico, donde cada una de 

sus partes de siente miembro indispensable, desarrollando el sentido 

de pertenencia y la lealtad a la organización. 
Promocionar Se plantea favorecer la misión-visión organizacional mediante la 

transmisión de mensajes que permitan de impulsar los objetivos y 

metas organizacionales de producción, finanzas y comercialización. 

 
Normar Provee una estructura de políticas y normas para conducir la 

actuación de los miembros organizacionales. 
Fuente: Ramírez (2007) Adaptado por Parra y Rincón (2009). 

 

En tanto, García (1998) relaciona la comunicación interna como patrón organizador y no 

los determina como tipos, sino que los define como acontecimientos, definiéndolos en dos 

partes: 

 Los acontecimientos de tarea: el contenido de esos eventos son los hechos, los 

procesos y el know how de actividades ritualizadas. A este dominio pertenecen las 

comunicaciones internas rutinarias. Puede decirse que estas comunicaciones son más 

características del sistema formal. 

 Los acontecimientos de relación humana: son las ideas, las actitudes, las 

creencias, las opiniones y los valores, en suma, la cultura. A este dominio pertenecen las 

comunicaciones no rutinarias, comunicaciones propias del sistema informal. 

Públicos Organizacionales en la Dimensión Interna   

El público interno adicional a cumplir una función laboral dentro de una empresa, es la 

fuerza emprendedora de la misma, por lo que para toda empresa debe ser una prioridad 

entender a su personal y saber comunicarse con cada uno de ellos.  

En la dimensión interna de la organización usualmente se observa al colaborador interno 

en las diversas dimensionen en atención a la naturaleza organizacional y su estructura 

funcional.  
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Cuando nos corresponde establecer un perfil de los públicos o colaboradores internas se 

recurren a variables demográficas, geográficas, psicológicas, psicográficas, de 

comportamiento, e incluso epidemiológicas según Pérez (2004); no obstante, autores 

como Hawkins, Best y Conney (2004), han incorporado la descripción del perfil 

generacional; donde cada una de las generaciones posee rasgos distintivos en asocio al 

manejo de cambios y adopción de las tecnologías, lo cual hoy día conforma un rasgo 

distintivo. 

Por su parte Capriotti (2009) presenta la ‘teoría situacional’ estableciendo tres variables 

para identificar y clasificar los públicos, basados en la conducta comunicativa: 

reconocimiento del problema, reconocimiento de las restricciones y nivel de implicación.  

Según Robbins (2004, p.443) "para llevar al máximo el desempeño y la satisfacción de los 

empleados, hay que tomar en cuenta diferencias individuales de experiencia o 

personalidad, así como la tarea". 

Teniendo claro cada una de las singularidades de los colaboradores internos, se podrían 

identificar características de la personalidad del público interno que compone una 

pequeña y mediana empresa, esto con el fin de prever cualquier desacuerdo de ideas y 

tomar medidas, tales como la aplicación de acciones de comunicación interna, que no dé 

pie a discusiones innecesarias, más allá de una diferencia momentánea, dentro de una 

empresa. 

 Al analizar para definir el perfil del público interno, basándose en las teorías desarrolladas 

por los autores enunciados, se demuestra que el comportamiento del mismo se define por 

el entorno, la educación, conocimientos y experiencias obtenidas en el transcurso de su 

formación. 

De allí podría decirse que el emprendimiento, la dedicación en las funciones a cumplir y el 

compromiso del público interno para con la empresa a la que presta sus servicios 

profesionales, dependerá de su capacidad de procesar las acciones a su alrededor, del 

área gerencial y del nivel de manejo de una correcta comunicación interna, la motivación y 

el ejemplo que el colaborador interno reciba. 

 

Medios de Comunicación Interna en las pequeñas y medianas empresas.  

Los medios de comunicación no poseen una taxonomía única y exclusiva, no obstante, al 

clasificar los medios de comunicación al interior de la organización en el contexto del 
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presente trabajo serán considerados dos criterios fundamentales: a) característica y 

funcionalidad del medio, lo cual se realizará en atención a los postulados de Márquez 

(1997) y Rincón & Contreras (2014) y b) la formalidad del medio en el contexto 

organizacional, para lo cual se estimarán los postulados de Ramírez (2007) y Chiavenato 

(2009). 

Al hablar de los medios en torno a sus características según Márquez (1997) pueden 

tipificar en: hablados, impresos, audiovisuales y de imagen, en tanto Rincón & Contreras 

(2014) destacan la importancia de las nuevas tecnologías, de donde se sugieren las 

siguientes consideraciones:  

 Medios Hablados: soportados en la capacidad de oratoria y el poder, manejo y uso 

de la palabra se convierte en un elemento fundamental  

 Medios Impresos y/o Escritos: los cuales requieren el soporte de la escritura 

manual o asistida por equipos para el registro impreso. 

 Medios Audiovisuales: estos medios han integrado sonido, imágenes, movimiento.  

 Medios de Imagen: Los medios de imagen usualmente tienen el componente 

bidimensional y tridimensional. Los uniformes y elementos de identidad también 

ingresan a este  

 Medios con apoyo en las Nuevas Tecnologías: son medios que posibilitan la 

integración de múltiples instrumentos relacionales, de articulación, organización de 

trabajo, organización de tareas, ubicación o gps; y combinación adecuación de 

aplicaciones tecnológicas en atención a las necesidades y naturaleza de la 

organización y sus colaboradores internos para el desarrollo eficaz de sus tareas y 

funciones. En esta dimensión ingresan las redes sociales que posibilitan su uso en 

el contexto institucional. 

A este respecto Rincón & Contreras (2014) señalan que los medios soportados en las 

nuevas tecnologías, en la última década han dominado toda forma comunicacional, 

también en lo personal y laboral. La inserción del uso tecnológico ha logrado calar y 

ubicarse entre los recursos más valiosos en una empresa. "las PYMES deben considerar 

las nuevas herramientas y tendencias de comunicación con apoyo en las nuevas 

tecnologías, y con apertura a nuevos paradigmas emergentes que rompan los esquemas 

tradicionales, propicien nuevos escenarios y fortalezcan el desarrollo sostenible y 

sustentable" (Rincón & Contreras, 2014, p.11) 

Respecto a la formalidad e informalidad de los medios, hay que distinguir ante todo la 

diferencia entre comunicación formal e informal, la cual según Ramírez (2007), se orienta 
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en torno al objetivo o propósito de la misma; de donde una comunicación formal estaré 

dentro del objetivo o propósito institucional, y una comunicación informal estará orientada 

más a los propósitos, objetivos personales e individuales.  

 En tanto, según Chiavenato (2009):  

Los canales informales de comunicación surgen de forma espontánea entre 

las personas, independientemente de los canales formales, y no siempre se 

apegan a la jerarquía de autoridad. La comunicación informal coexiste con la 

formal, pero puede trascender los niveles jerárquicos o cortar cadenas de 

mando verticales para conectar en forma virtual a cualquier persona de la 

organización. (p. 316). 

Sin embargo, quienes investigan consideran que la formalidad e informalidad de los 

medios se asocia a la evidencia del medio, de tal manera los medios hablados 

suelen estar en el contexto de lo informal, a menos que las conversaciones sean 

grabadas o registradas, dejando con esto una evidencia. Los medios impresos, y 

los medios audiovisuales soportados en registros, e incluso los de imagen se 

consideran formales pues puede brindar respaldo e institucionalidad. En el caso de 

las nuevas tecnologías, existen serias discusiones respecto a la formalidad e 

informalidad de la misma, esto en virtud de la capacidad de falsificación de sus 

registros.  

En términos generales las pequeñas y medianas empresas pueden hacer uso de la 

diversidad de medios preexistentes y aplicarlos de manera formal e informal, lo que 

debe orientarse en virtud de la naturaleza de la organización y de los propósitos de 

estas. 

El mensaje al interior de la organización  

Según Fernández (2003): 

La comunicación organizacional se entiende también como un conjunto de 

técnicas y actividades encaminadas a facilitar y agilizar el flujo de mensajes 

que se dan entre los miembros de la organización, o entre la organización y 

su medio: o bien, a influir en las opiniones, actitudes y conductas de los 

públicos internos y externos de la organización. (p.12) 

Chiavenato (2009), clasifica los mensajes de dos formas: para persuadir o para crear 
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consonancia o persuadir, estos términos son concretos en cumplir el objetivo del mensaje; 

por su parte, Barquero (2005), clasifica los mensajes según el sentimiento que transmiten 

preocupación o inquietud, sentimiento y sentido común, con gracia y simpatía, y 

transmiten ventaja y valor añadido.  

Si bien se debe mencionar que no todos coinciden, al estudiar y analizar las definiciones, 

se puede decir que los términos se ajustan, solo que son llamados de forma diferente, la 

intensión siempre es persuadir al receptor, hacerlo coincidir con la idea del emisor y tratar 

en lo posible de no herir la sensibilidad de quien lo recibe para de esta manera lograr el 

objetivo. 

Esto refleja que manejando el mensaje correcto con el público interno en una pequeña y 

mediana empresa se puede lograr que tenga una identidad corporativa más 

comprometida de forma voluntaria y este a su vez sea un portavoz con sus compañeros 

de trabajo, para que haya siempre una comunicación interna efectiva. 

Barreras en la comunicación interna  

En todo proceso siempre se encuentran obstáculos que impiden sua fluidez y la 

comunicación no es la excepción. En los procesos comunicacionales se encuentra una 

serie de barreras que van desde las deficiencias en las competencias comunicativas de 

lecto-escritura, hasta las deficiencias del pensamiento crítico en los colaboradores 

internos, lo cual posiblemente no solo genera un corto circuito en el flujo comunicacional 

sino en la toma de decisiones asertivas por parte de estos.       

Chiavenato (2009) afirma que el mensaje que decodifica el destinatario no siempre es 

idéntico al que pretendía transmitir el emisor. En todo proceso de comunicación existen 

barreras que representan obstáculos o resistencias. Son variables no deseadas que 

interfieren en el proceso y hacen que el mensaje enviado sea diferente al recibido. Entre 

las barreras señalas por Chiavenato (2009) se encuentran: Filtrado, percepción selectiva, 

sobrecarga de información, emociones, lenguaje, y ansiedad por la comunicación, por su 

parte Fernández (2003) hace una descripción más simple de las barreras 

comunicacionales entre las cuáles señala: distorsión semántica, distorsión selectiva y 

sobrecarga de información. (ver cuadro 2) 

Como puede evidenciarse Chiavenato (2009) y Fernández (2003), coinciden en la 

sobrecarga de información afecta el proceso de comunicación. La sobrecarga de 
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información, podría traer como consecuencia, que se olviden u obvien datos importantes 

para los procesos en una pequeña y mediana empresa, por ello la importancia que los 

mensajes sean claros y concretos, para evitar las opiniones contrarias y molestias.  

Por su parte, Robbins (2004, p.283), afrima que comunicarse incorrectamente es la 

principal causa de problemas personales. "Es razonable concluir que una de las fuerzas 

que más entorpecen el desempeño exitoso de los grupos es la falta de comunicación".  

Cuadro 2. Barreras Comunicacionales 

Ansiedad por la 

Comunicación 

Algunas personas sufren de ansiedad o miedo a la comunicación. 

Aunque muchos temen hablar frente a un grupo, el miedo a comunicarse 

es grave porque afecta toda una categoría de técnicas. Quienes sufren de 

esto experimentan tensión y ansiedad injustificadas, ante la 

comunicación oral o escrita. 

Distorsión 

Semántica 

Es la atribución de significados diferentes a palabras poco usuales, 

ambiguas o cargadas de emotividad, así como a conceptos abstractos. 

Distorsión Serial Es la alteración del mensaje que viaja de una persona a otra; crea mal 

entendidos cuando uno de los receptores presenta una idea diferente. 

Emociones El estado de ánimo que se tenga al momento de recibir un mensaje 

influirá a la hora de interpretarlo. Las emociones entorpecen la 

comunicación efectiva. 

Filtrado Se refiere a la manipulación deliberada de la información por parte del 

emisor, de modo que parezca más favorable a los ojos del receptor. 

Género En las investigaciones se indica que hombres y mujeres hablan de 

manera distinta. Las mujeres usan el lenguaje para vincularse, en tanto 

que los hombres, para destacar la posición y el poder. 

Lenguaje  Las palabras tienen significados distintos para diversas personas. La 

edad, educación, cultura son 3 variables obvias que influyen en el 

lenguaje. 

Percepción 

Selectiva 

Los receptores ven y escuchan selectivamente, basados en sus 

necesidades, motivaciones, experiencias, antecedentes y otras 

características personales. 

Sobrecarga de 

Información 

Los individuos tienen una capacidad finita para procesar información. 

Cuando la información con la que se trabaja excede la capacidad, se 

produce una sobrecarga, se pierde información y la comunicación es 

menos eficaz. 

Ocurre cuando un miembro de la organización carece de la información 

necesaria para desempeñar óptimamente sus funciones y/o para 

relacionarse con los demás 
Fuente: Elaboración propia basada en la Taxonomías de Chiavenato (2009) y Fernández (2003) 

 

Las pequeñas y medianas empresas no escapan a las barreras comunicacionales, muy 

por contrario en muchas ocasiones su naturaleza y tamaño regularmente propician 

barreras como la indefinición funciones y la irregularidad en la estructura y distribución del 



  GESTIÓN EMPRESARIAL Y ORGANIZACIÓN DEL TRABAJO EN PYMES 

 

 164 
 

poder, lo que en el caso de las PyME familiares también conocidas como FAMIPYME, con 

mucha frecuencia genera además de barreras comunicacionales fricciones familiares.   

A este respecto, Rincón & Contreras (2014), señala que estar consciente de las barreras 

suponen la posibilidad de generar acciones para superarlas, por lo cual proponen algunas 

técnicas que posibilitan o impiden las barreras organizacionales, tales como: 

 La comunicación cara a cara: que le permite al jefe ver a la persona y observar 

cómo reacciona ante su mensaje. 

 Simplicidad y repetición: independientemente del medio de comunicación que se 

utilice, los mensajes deben expresarse en un lenguaje sencillo y comprensible. 

 Empatía: este proceso permite que una persona se coloque figurativamente en el 

lugar de otra, habilidades que pueden reducir enormemente las barreras de la 

comunicación. 

 Escucha efectiva: escuchar, constituye una empresa difícil y requiere un amplio 

margen de concentración y esfuerzo, no se debe fingir que se está prestando 

atención, o rehuir de presentaciones difíciles o técnicas, ni tampoco permitir que 

palabras emocionales interrumpan el proceso de escuchar. 

Se hace determinante minimizar las barreras comunicacionales, y propicia la 

comunicación asertiva y o efectiva para garantizar la retroalimentación y la respuesta 

oportuna en el marco de las comunicaciones internas. 

 

Estrategias de Comunicación Interna  

Cuando se habla de estrategia de comunicación interna siempre se hace con el propósito 

de dar respuesta a las necesidades de las empresas -en el caso de esta investigación 

sería en las pymes- para motivar al público interno, ayudando a mejorar el ambiente 

laboral, influenciando en la productividad de la organización.  

La estrategia comunicacional debe aplicarse a cada departamento y/o área que compone 

la empresa y dirigida a los proyectos claves que se desarrollan en ésta, con la intención 

de tener una visión futura y proyectarse en el tiempo. Esto si la fórmula es aplicada 

exitosamente, ayudará a descubrir las necesidades de la empresa en el departamento de 
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comunicación, implantar las técnicas necesarias para la asignación de objetivos y 

responsabilidades del equipo de trabajo, elegir las herramientas adecuadas para la 

ejecución de los objetivos y proyectar los lineamientos de comunicación. 

Según estudios realizados durante el 2007 en América Latina, 

entre el 80% y 100% de los problemas de gestión tienen su 

origen en una mala comunicación interna". Por ello se debe 

aplicar una correcta estrategia de comunicación, adaptada y 

personalizada a cada pequeña y mediana empresa. "Las 

compañías que tengan debilidades en este sentido aparecerán 

frente a sus clientes como lentas e intransigentes, e incluso 

para sus colaboradores como lugares poco satisfactorios para 

trabajar (Aguilera, 2008: p. 1) 

Una estrategia de comunicación interna se realiza para ser aplicada en una empresa para 

asegurar el funcionamiento correcto y la productividad, además de lograr un dintorno 

laboral agradable y exitoso. Esto ayudara a lograr la conexión con el público interno y 

garantizar la identidad corporativa, esta es una manera de exteriorizar el éxito empresarial 

desde la visión de los empleados. Un público interno contento es la mejor publicidad para 

una empresa. 

Sin embargo, a la luz de los postulados teóricos de Wilcox, Dennis. Cameron G. Xifra; 

Jordi. (2011), puede evidenciarse que la generación de estrategias deriva de alcanzar los 

objetivos mediante líneas directrices y temáticas ratificando que debe expresarse sobre la 

base de mensajes y temáticas clave; a lo que Harrison (2000, p.138) señala que “entre los 

objetivos de comunicación interna están el Rendimiento de los empleados; el Espíritu de 

Equipo, el Sentido de Pertenencia y la Participación del personal” 

Lo anterior permite establecer como Wilcox et al (2011) señala la opinión pública y la 

persuasión como estrategias básicas, al tiempo que las consideraciones de Harrison 

(2000), incorporan aspectos que demandan los líderes y miembros del equipo para el 

cumplimiento de sus funciones.  

A este respecto quienes investigan consideran que las estrategias deben estar 

orientadas a la capacidad de respuesta, la calidad del servicio, los distingos competitivos, 
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la generación de identidad y fidelidad, y la garantía de la información, la comunicación y el 

relacionamiento; de manera adicional a las señalas por los autores.  

En tanto, Aguilera (2008), propone las siguientes estrategias para analizar la 

comunicación interna: a) Diagnosticar la comunicación efectiva; b) Barreras 

Interfuncionales; c) Indicadores para la Medición interna; d) Gerencia Integral  

Cultura Comunicativa; e) Desarrollar Competencias Comunicativas, f) Promoción de la 

calidad; g) Cultura y Clima Organizacional; y h) Definición de profesionales para la 

definición de estrategias.  

De lo anterior quienes investigan, definen las estrategias de comunicación interna como 

un sistema de formulaciones conducentes al logro de los objetivos y metas que deben 

alcanzarlos colaboradores internos en el marco de la función misional organizacional, 

activando la toma de decisión asertiva y el direccionamiento de acciones asertivas por 

parte de estos. 

En tal sentido se establecen los siguientes tipos de estrategias de comunicación interna:  

 Rendimiento de los empleados 

 Espíritu de Equipo,  

 Sentido de Pertenencia  

 Participación del personal 

 Opinión pública  

 Capacidad de respuesta,  

 Calidad del servicio,  

 Distingos competitivos,  

 Generación de identidad y fidelidad  

 Garantía de la información, la comunicación y el relacionamiento 
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 Persuasión 

La comunicación interna comienza a hacerse notar de manera que comienza a ser puesta 

en práctica las estrategias comunicacionales para lograr objetivos dentro de las 

empresas, por ello la necesidad de crear planes de comunicación basados en la 

necesidad de cada organización. 

Metodología  

La investigación fue desarrollada en el marco del paradigma de investigación holístico 

integrado, siendo un estudio descriptivo, bajo un diseño contemporáneo, de fuente mixta, 

transeccional descriptivo, se emplea como instrumento la revisión y análisis documental y 

se aplicó una encuesta cerrada bajo escala tipo Likert previamente validada a las 

pequeñas y medianas empresas del municipio Maracaibo en Venezuela (Hurtado,2012) 

El sector objeto de estudio estará conformado por las pequeñas y medianas empresas del 

municipio Maracaibo, en Venezuela, que pertenecieran al sector servicio.  

Las empresas objeto de estudio fueron seleccionadas mediante muestreo por 

conveniencia, dado que dichas empresas en virtud de la actual situación social, política y 

económica que atraviesa el país, mostraron reservas en participar, a lo cual se le suma el 

cierre de este tipo de empresas por ser las más afectadas con la situación país, 

constituyéndose en una limitación para el presente estudio. 

Finalmente se contó con la participación de diez empresas pyme del sector servicio y un 

total la participación de un total de 48 colaboradores internos, se empleó como técnica la 

encuesta y se aplicaron dos cuestionarios, uno a los directivos y otro a los públicos 

internos, a partir de los cuales se desarrollaron los análisis descriptivos e inferenciales.   

Al culminar la fase de recolección de la información, los datos fueron sometidos a un 

proceso de razonamiento, utilizando gráficos de barras horizontales, siguiendo 

procedimientos estadísticos que harán posible la interpretación y el logro de conclusiones 

a través de los resultados obtenidos, ordenando los mismos en base a los objetivos y la 

variable estudiada. 

Se realizó una interpretación simple de la información obtenida mediante los instrumentos 

diseñados, describiendo los resultados, haciéndolos de esta forma de fácil comprensión. 
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De esta manera se podrá presentar la descripción de la comunicación interna en las 

pequeñas y medianas empresas. 

Discusión de Resultados  

Considerando el primer objetivo, identificar el perfil del público interno en las pequeñas y 

medianas , se pudo observar que en las pymes prefieren ocupar los cargos iniciales por 

jóvenes con poca experiencia, en su mayoría en el inicio de su formación profesional que 

pueden ir moldeando según sus objetivos y metas y un grupo más reducido de jóvenes 

adultos con carreras universitarias en proceso o ya culminadas -pueden o no estar 

relacionadas con el trabajo que realizan-, y los cargos de supervisión y dirección los dejan 

a cargo de personas con experiencias, según la exigencia del cargo a ocupar. En esta 

variedad de perfiles generacionales y conductuales se le suman, el choque de épocas, 

crianza, cultura, religión, entre otros, que influye en el comportamiento del ser humano lo 

que trae consigo desacuerdos y, aunque contrarios, aportes significativos, la facilidad de 

relacionarse entre sí, dependerá de la personalidad y la capacidad de comprensión de los 

individuos. 

Según la teoría de Hawkins y col. (2004) cada generación tiene una característica 

distintiva y contraria entre cada una de las épocas y años de nacimiento de las personas. 

Por otra parte, la teoría conductual de Capriotti (2009), asegura que la conducta 

comunicativa varía en función del nivel de implicación. 

Aunque teóricamente se considera que la diferencia de edades, formación, creencias, 

valores, entre otras características, podría conllevar a un choque entre los equipos de 

trabajo, se pudo observar que independientemente de las diferencias, éstas son resueltas 

y hay disposición de fusionar lo mejor de cada época. 

El segundo objetivo, determinar los medios de comunicación interna que se emplean en 

las pequeñas y medianas empresas, las reuniones con el público interno y la 

conformación de equipos de trabajo, de se puede inferir que los medios orales siguen 

siendo el medio predilecto a la hora de informar a sus colaboradores los objetivos a 

cumplir y metas logradas, además la aplicación de las nuevas tecnologías se hace notar 

con el uso de teléfonos y correos electrónicos para las notificaciones, cambios de 

indicaciones o información en general. Entre otros de los medios y canales utilizados con 

menor frecuencia se encuentran las carteleras informativas y los memorándum -en el 
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caso de este último ha sido desplazado por el uso de correo electrónico-. En el caso de 

las pymes encuestadas no hacen uso de las video conferencias, ya que estas se utilizan 

generalmente por las macro empresas que poseen sucursales que lugares equidistantes, 

para realizar reuniones con el equipo completo, aunque suprime la familiaridad y 

acercamiento con el equipo, es una buena opción para obtener un feedback inmediato. 

Estos resultados se soportan bajo la teoría de Rincón (2014) quien afirma: 

"En la dimensión interna de las organizaciones se puede advertir un proceso 

de comunicación formal e informal que se pasea a lo largo y ancho de la 

estructura empresarial estableciendo niveles de comunicación ascendente, 

descendente y lateral, con el ánimo de garantizar el flujo libre y accesible de 

información" (p.50) 

En el tercer objetivo, determinar los tipos de mensajes utilizados en la comunicación 

interna de las pequeñas y medianas empresas, estudiando las respuestas dadas en las 

respectivas encuestas, comprueba que no hay una total consonancia entre el mensaje 

que transmite la gerencia y el que interpreta el público interno de la pyme. El riesgo está 

en que claramente se está haciendo mal manejo del mensaje y el medio para 

comunicarse con sus colaboradores no es efectivo -prevaleciendo la necesidad de 

empatizar con ellos- y se convierta en una barrera comunicacional. 

El resultado reflejado a través del proceso de observación y la aplicación del instrumento, 

se soporta en la teoría de Alvira (2012), quien señala que "La comunicación nos sirve para 

mandar los mensajes que queramos a nuestro público y hacernos llegar los suyos. No nos 

sirve de nada que comuniques un mensaje y que tu target no te entienda o solo entienda 

una parte", confirmando de esta manera la incapacidad de emisión de un mensaje claro 

por parte de la gerencia a sus colaboradores, de las pymes encuestadas. 

En el cuarto objetivo, identificar las barreras comunicacionales que se presentan en las 

pequeñas y medianas empresas. La principal barrera que se manifiesta es el mal uso de 

los canales y mensajes dando como resultado una mala comunicación y el que no haya 

empatía entre las gerentes y el público interno, esto se da ya sea por decisión propia o de 

forma inconsciente, los responsables de dirigir al equipo productivo desconocen el sentir 

de estos para con la empresa, la consecuencia de esta situación es la desmotivación de 

los colaboradores y baja de calidad y productividad en el trabajo.  
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Esta tal sentido, se ratifica lo señalado por Robbins (2004), "En las investigaciones se 

indica que la mala comunicación es probablemente la causa más citada de conflictos 

entre personas". 

Al analizar los resultados del cuarto objetivo, establecer las estrategias de comunicación 

interna empleadas por las pequeñas y medianas empresas, queda claro las empresas 

declaran no tener una estrategia comunicacional definida, obviamente cada una de las 

empresas debe aplicar un plan estratégico basado en sus necesidades para fortalecer el 

proceso productivo, integrar los departamentos que conforman la pyme y los equipos de 

trabajo que se conformen, en pro del crecimiento empresarial, personal y profesional. 

Así lo afirma Rincón & Contreras (2014) al señalar como "La acertada formulación de una 

estrategia de comunicación organizacional y su consecuente ejecución de manera 

eficiente provee grandes beneficios organizacionales", si una pyme no posee una 

estrategia comunicacional, está destinada a que internamente prevalezcan las barreras e 

inconvenientes entre la gerencia y su público interno, esto se reflejara externamente 

dando la impresión de no ser profesionales en su desempeño, "Las compañías que 

tengan debilidades en este sentido aparecerán frente a sus clientes como lentas e 

intransigentes, e incluso para sus colaboradores como lugares poco satisfactorios para 

trabajar" Aguilera (2008). 

Conclusiones y Recomendaciones 

Con base a los resultados obtenidos a través del proceso investigativo sobre la 

comunicación interna en las pequeñas y medianas empresas, se concluye lo siguiente: 

En relación al primer objetivo referido a identificar el perfil del público interno en las 

pequeñas y medianas empresas del municipio Maracaibo, se puede afirmar que el mayor 

porcentaje de colaboradores son jóvenes, en proceso de formación de formación 

universitaria o profesionales, con edades comprendidas entre 18 y 35 años, cuyas edades 

se corresponden con los perfiles generacionales, con predominio de los ‘millenials’, aun y 

cuando también se observan miembros de la ‘generación Y’ y de la ‘generación X’, estos 

últimos en menor cuantía.  

Respecto al segundo objetivo, determinar los medios de comunicación interna que se 

emplean en las pequeñas y medianas empresas del municipio Maracaibo, los principales 
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medios utilizados son los medios orales o hablados y los medios soportados en nuevas 

tecnologías, de preferencia el correo electrónico y vía telefónica el uso de estos puede 

llegar a ser excesivo.  

Esto refleja que se le está dando mayor uso a las comunicaciones y medios de 

comunicación de tipo informal, corriendo el riesgo a la tergiversación de la información, 

dejando en segundo plano el canal formal, siendo este último de necesario, ya que es un 

medio más directo y la forma de asegurarse que el mensaje tenga carácter consonante, 

además de obtener el feedback necesario en todo proceso comunicacional. 

Por otra parte, para el objetivo, determinar los tipos de mensajes utilizados en la 

comunicación interna de las pequeñas y medianas empresas del municipio Maracaibo, los 

resultados se contradicen, los superiores no captan la realidad de la percepción del 

público interno. Se hace necesario desarrollar la empatía y su capacidad de comprensión.  

Al considerar el cuarto objetivo identificar las barreras comunicacionales que se presentan 

en las pequeñas y medianas empresas del municipio Maracaibo, la mala comunicación se 

refleja en el equipo de trabajo secundado por la sobrecarga de información, estas dos 

características unidas impiden que fluya el proceso comunicacional libremente, causando 

malos entendidos e inconformidad en el dintorno laboral, influenciando en el humor de 

cada una de las personas que conforman el público interno. 

Para brindar respuesta al objetivo establecer las estrategias de comunicación interna 

empleadas por las pequeñas y medianas empresas del municipio Maracaibo, en el 

proceso de investigación quedó claro la ausencia de una estrategia de comunicación, 

asimismo de un profesional o departamento a cargo de las comunicaciones. 

La comunicación interna debe ser considerado un factor estratégico esencial en las 

pequeñas y medianas empresas, especialmente en las pymes del sector servicio en el 

municipio Maracaibo, en virtud de la crítica situación que atraviesan se requiere 

sensibilizar a estas, para lo cual se presentan a continuación algunas recomendaciones:  

 Buscar la asesoría o acompañamiento de un especialista en comunicaciones 

organizacionales. 



  GESTIÓN EMPRESARIAL Y ORGANIZACIÓN DEL TRABAJO EN PYMES 

 

 172 
 

 Empoderar a líderes y gerentes con base en las competencias comunicacionales 

como herramienta que posibilita la interacción, e incentivar a los colaboradores 

internos para un trabajo, efectivo, eficaz y eficiente. 

 Promover la el compromiso e identidad entre los colaboradores internos  

 Brindar información al público interno, sobre su roles y funciones; y lo que se 

espera como resultado de estos. 

 Identificar los perfiles de los colaboradores internos a objeto de manejar las 

diferencias generacionales, y en caso de ser necesario cerrar las brechas 

tecnológicas. 

 Equilibrar el uso de los diferentes medios de comunicación disponibles; y 

diversificar el uso y aplicación de estos conforme a sus necesidades.  

 Respecto a los medios soportados en nuevas tecnologías, supervisar y moderar 

su uso y aplicación. 

 Trabajar el contenido de los mensajes, asegurándose de transmitir seguridad, 

tranquilidad y positivismo. Esto aportaría de forma positiva al proceso de identidad 

y fidelidad hacia la pyme. 

 Se recomienda adoptar estrategias de comunicación interna que impulsen el 

rendimiento de los colaboradores internos, el espíritu de equipo, el compromiso y 

la identidad, la cooperación y la colaboración, la capacidad de respuesta, la 

calidad del servicio, la competitividad y la creación y fortalecimiento de los grupos 

de interés. 

 Desarrollar un plan estratégico de comunicación interna para unificar a todo el 

público interno y canalizar los procesos comunicacionales. 

La comunicación interna ha sido invisibilizada por las pequeñas y medianas empresas 

asumiendo que las competencias comunicativas individuales o personales resultan 

suficientes, en virtud de lo cual se establece la necesidad de desarrollar la capacidad de 

comunicación en estas.  
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IMPLEMENTACIÓN DE GRUPOS KAIZEN EN EMPRESA DEL 

SECTOR PESQUERO. 

Iver Pirosanto, Emiliano Martínez. 

Instituto Nacional de Tecnología Industrial (INTI). 

1. Resumen ejecutivo 

El área de Mejora de la Productividad del Instituto Nacional de Tecnología Industrial 

realizó asistencia técnica a empresa del sector pesquero de Mar del Plata para 

implementar la herramienta Grupos Kaizen. El proyecto se desarrolló a través de la 

capacitación inicial de un primer grupo de operarios y la posterior conformación del equipo 

de trabajo. Se seleccionó una de las problemáticas planteadas por el personal y se 

abordó mediante la metodología PDCA, comenzando por definir y cuantificar el problema, 

objetivo e indicador a utilizar. A partir de allí, poniendo en práctica el diagrama de espina 

de pescado, se analizaron las posibles causas de la situación inicial y, para cada una de 

ellas, se plantearon posibles acciones de mejora. Luego de la aprobación por parte de la 

gerencia, el plan de acción se llevó a la práctica y se volvieron a realizar las respectivas 

mediciones para evaluar el impacto alcanzado. Debido a existentes desviaciones entre lo 

esperado y lo real, se re-planificó la implementación de nuevas acciones hasta alcanzar 

los resultados deseados.    

2. Breve descripción de las Organizaciones participantes 

 Empresa: 

Empresa familiar de tercera generación y de propiedad 100% Nacional. Se dedica a la 

fabricación y comercialización de productos necesarios para el aprovisionamiento de 

barcos pesqueros. Entre los principales productos se encuentran: redes de pesca, cabos 

de maniobra y amarre y cables de acero. 

Cuenta con un plantel permanente de 204 personas, de las cuales 127 se encuentran 

abocadas a la producción, repartidas en los 3 turnos de trabajo. 

La infraestructura productiva acumula un total de 13.000 m2 de superficie cubierta. A su 

vez, cuenta con un depósito o centro de logística propio de 6.000 m2, para realizar la 

distribución de sus productos. 
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 Instituto Nacional de Tecnología Industrial (INTI). Mejora de la Productividad: 

El INTI asiste a las micro, pequeñas y medianas empresas con un conjunto de técnicas y 

métodos que permiten aumentar la productividad, desde un enfoque organizacional, 

mejorando la condición técnica y humana dentro y fuera de las mismas. Se han 

establecido 5 áreas para la aplicación de las tecnologías de gestión: dirección, 

producción, comercialización, recursos humanos y administración. Se propone abordar a 

la empresa en forma integral con el fin de resolver las problemáticas que se detecten, 

incorporando la filosofía de la mejora continua de forma tal que la asistencia brindada por 

el INTI se convierta en un recurso propio de la empresa. 

3. Descripción de la experiencia 

El Área de Mejora de la Productividad del Instituto Nacional de Tecnología Industrial (INTI) 

de Mar del Plata, realizó Asistencia Técnica a empresa del sector pesquero para 

desarrollar la herramienta de Mejora Continua, Grupos Kaizen. 

Se seleccionó, para dar inicio al proyecto, el sector operativo donde se realiza el proceso 

de extrusión y conformado de las fibras. 

Como punto de partida, los asesores del INTI brindaron una capacitación para introducir 

los principales conceptos en Tecnologías de Gestión y concientizar al personal sobre las 

pérdidas que pueden existir en cualquier sistema productivo. Las capacitaciones se 

brindaron para 15 personas del turno mañana y tarde. 

A continuación, y con el objetivo de presentar el tema a desarrollar, se brindó una 

capacitación en filosofía Kaizen y herramientas para la resolución de problemas, en donde 

participaron 11 personas del turno mañana y tarde. 

4. Breve descripción de la herramienta 

El término Kaizen, que normalmente se traduce como mejora continua, proviene de los 

siguientes caracteres kanji: 
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La filosofía Kaizen se basa en los siguientes tres preceptos: 

1. MEJORA DIARIA 

 Si se ha concluido un proyecto de mejora ayer, se debe estar comenzando a hacer 

algo hoy. 

 La complacencia es el enemigo número uno del Kaizen.  

 Todos los días hay un reto para encontrar una mejor manera de hacer las cosas. 

2. MEJORA DE TODOS 

 Kaizen no es sólo para el personal operativo. 

 Kaizen tiene que empezar de arriba hacia abajo. 

 La dirección juega el papel más importante. 

 “Ninguno de nosotros es tan inteligente como todos nosotros”. 

3. MEJORA EN TODO LUGAR 

 Kaizen no sólo se aplica en las áreas de producción. 

La filosofía Kaizen puede utilizarse para la resolución de cualquier tipo de problema que 

afronte la organización. Genéricamente se puede decir que la filosofía Kaizen se enfoca 

en mejorar la productividad mediante la reducción o eliminación de 3 variables que suelen 

identificarse como las 3M, debido a que representan tres palabras japonesas que 

comienzan con la letra M: 

 Muda (Desperdicio): todo aquello que agrega costo y no agrega valor. 
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 Muri (Exceso): sobrecargas o sobre exigencias en trabajadores y máquinas. 

 Mura (Variación): variaciones en los procesos deben evitarse. Es deseable que las 

condiciones de operación permanezcan constantes a lo largo del tiempo. 

La herramienta por excelencia para abordar todo proceso de mejora continua es el ciclo 

conocido como PDCA Se basa en una secuencia de cuatro pasos que se repiten 

cíclicamente y puede utilizarse para la resolución de problemas de cualquier tipo. 

  

5. Desarrollo de la experiencia 

En base a los conceptos transferidos en las capacitaciones iniciales, se realizó una 

reunión y se solicitó a los participantes que planteen posibles problemas u oportunidades 

de mejora que veían en la Planta. El listado elaborado por el personal se presenta a 

continuación: 

 Desorganización en la programación de actividades en el sector Mantenimiento. 

 Paradas de máquina por llenado de la cámara de aspiración. 

 Obstrucción en la tubería de aspiración de rezago. 

 Suciedad en la planta. “Falta de tarros de basura”. 

 Dolor de cabeza por excesivos ruidos de la máquina. 

 Continuas búsquedas de herramientas en la planta. Existe un tablero, pero no se 

utiliza.   

 Clima laboral mejorable. Análisis de grupos de trabajo. 
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 Desperdicios de materia prima (grumos) durante la carga en la batea. 

 Presencia de agua en las bolsas de materia prima, lo que genera que en su apertura 

se mojen los grumos. 

 Desorganización en la logística entre Planta 1 y Planta 2. Continuas interrupciones 

por pedidos. 

 Continuas roturas de stock de insumos (hilo y separadores, por ejemplo). 

 Corte de hilos por fallas. Roldanas que no giran. 

 Falta de llaves para desajustar las bobinas. 

 Deficientes condiciones de higiene en baños y vestuarios. 

 Nivel de rezago alto. 

Luego de repasar el listado de problemas, se invitó a todos aquellos que estaban 

interesados en la temática y se conformó el primer Grupo Kaizen de 5 personas. 

La primera actividad del Grupo fue repasar el listado de problemas e identificar aquellos 

que podían ser analizados y desarrollados, sin la necesidad de intervención de personas 

con mayor autoridad. Se seleccionaron los 4 problemas que se listan en la tabla 2.  

Con el objetivo de establecer un orden de abordaje a los problemas, se realizó una 

evaluación teniendo como referencia el listado de criterios que se muestran en la tabla 1. 

El Grupo le puso un puntaje a cada criterio, según su grado de importancia.   

Tabla 3: Criterios de evaluación para la selección del problema 

Nº CRITERIO DE EVALUACIÓN IMPORTANCIA 

1 GENERA DEMORAS / ESPERAS 9 

2 GENERA ERRORES / RETRABAJOS 10 

3 
IMPACTA EN LA CALIDAD DEL 

PRODUCTO/SERVICIO  
10 
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4 INVOLUCRA ACTIVIDADES INNECESARIAS 6 

5 GRADO DE OCURRENCIA 7 

6 GENERA DESPERDICIOS 9 

 

Los problemas seleccionados fueron evaluados y puntuados para cada uno de los 

criterios definidos en la tabla 1. A partir de ello, se calculó el total obtenido de la suma de 

puntajes ponderados por criterio. El análisis se muestra en la tabla 2. 

Tabla 4: Ponderación de problemas 

PROBLEMAS 

CRITERIOS 

PUNTAJE 

TOTAL 
Prioridad 

nº1 nº2 nº3 nº4 nº5 nº6 

PUNTAJES POR CRITERIO 

8 9 10 7 8 9 

Llenado cámara rezago 1 5 0 7 8 0 166 3 

Búsqueda de herramientas 8 8 0 7 8 0 249 1 

Desperdicio de Materia Prima 1 3 0 7 8 9 229 2 

Faltante de insumos 8 1 0 0 3 0 97 4 

 

Si bien el problema con mayor puntaje fue la “Búsqueda de herramientas”, el Grupo 

determinó que se tendría mayor probabilidad de éxito si se atacaba el problema de 

Desperdicio de Materia Prima. Debido a que había quedado segundo, a escasos puntos 

del primero, y que era de primordial importancia un resultado positivo en la prueba piloto 

de la herramienta, se optó por seleccionar dicho problema. 

Se entregó al grupo un formato de informe para que pueda escribir las minutas de cada 

reunión, a fin de registrar los avances que se iban logrando. Se escribieron en total 5 

minutas de reunión. 

Teniendo identificada la situación a resolver, se dio inicio a la primera etapa del ciclo 

PDCA para la resolución de problemas. 

5.1. Ciclo PDCA. Primera etapa: Planificación (P) 

5.1.1. Definición de situación inicial 
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El grupo escribió el problema, el objetivo y definió el indicador a utilizar para medir la 

situación inicial y monitorear el grado de avance. 

 Problema: desperdicios de materia prima al inicio del proceso de extrusión 

(polietileno y polipropileno) y durante el cambio de color de las fibras. 

 Objetivo: reducir en un plazo de 2 meses el 50% de las pérdidas que se generan. 

 Indicador: kg de grumo desperdiciado. 

5.1.2. Cuantificación de situación inicial 

Para definir objetivamente el problema y determinar el punto de partida, se realizó la 

cuantificación de la situación inicial. Dado que los integrantes del Grupo Kaizen 

identificaron 3 posibles fuentes de generación de pérdidas de grumos (carga de bacha, 

grumos residuales en bolsas, cambio de color) se efectuaron las respectivas mediciones a 

cada una de ellas. 

Pérdida nª1: Carga de la bacha 

Se registraron en total 7 días de operación (primero un lote de 3 días consecutivos y luego 

uno de 4), obteniendo los resultados que se muestran en la tabla 1. 

Tabla 5: Mediciones realizadas al inicio del proceso de extrusión 

Total días Turnos Desperdicio (kg) Producción (kg) Cambio de color 

3 9 15,25 Extrusor (130 kg/h) NO 

4 12 7,1 Extrusor (70 kg/h) NO 

 

Para la primera medición se obtuvo un desperdicio de 1,7 kg por turno (8 horas de 

trabajo), o su equivalente, 0,2125 kg/h. A partir de dicho valor y de la productividad 

promedio de la máquina, se calculó el porcentaje que representaban las pérdidas de la 

producción.   

1,7
𝑘𝑔

𝑡𝑢𝑟𝑛𝑜
=

0,2125
𝑘𝑔
ℎ

130
𝑘𝑔
ℎ

 = 0,1635 % 

Para la segunda medición se contabilizó un desperdicio de 0,6 kg por turno o su 

equivalente en horas (0,075 kg/h). 
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0,6 
𝑘𝑔

𝑡𝑢𝑟𝑛𝑜
=   

0,075
𝑘𝑔
ℎ

70
𝑘𝑔
ℎ

= 0.107 % 

Ambas situaciones se midieron con un sólo extrusor funcionando. Si consideramos que 

ambos extrusores operan en simultáneo, al cabo de un año (contemplando 275 días 

operativos) el desperdicio alcanza un valor aproximado de 1.900 kg. Teniendo en cuenta 

que el kg de grumo tiene un precio de adquisición de USD 1,60, la pérdida de dinero 

ocasionada por el scrap al inicio de la línea es de 3.040 USD/año.  

Según los integrantes del grupo Kaizen los valores obtenidos durante la situación 

analizada fueron favorables, ya que se tomaron con un solo extrusor funcionando. 

Cuando se encuentran operativos los dos extrusores en simultáneo, el desperdicio es 

mayor que la suma de los desperdicios individuales, debido a la acumulación de tareas 

que se generan y al incremento de la velocidad que debe hacerse sobre las mismas para 

poder cumplirlas. 

Pérdida nª2: Cambio de color 

Cuando se quiso cuantificar la situación inicial, se identificó que cada supervisor de turno 

llevaba a cabo la actividad de cambio de color con un método diferente. En base a ello, se 

analizaron las características de cada uno. 

 Método 1: luego de 30 minutos el extrusor estará bobinando el color correcto, sin 

desperdicio de grumo y con la plaqueta libre de carbón, funcionando sin parar por al 

menos 20 horas, hasta que forme carbón en la plaqueta y se tenga que parar para su 

limpieza. El desperdicio de fibra será de 26 kg. 

 Método 2: luego de 18 minutos el extrusor estará bobinando con el color correcto, sin 

desperdicio de grumo, pero con la plaqueta sucia con carbón, funcionando sin parar 

aproximadamente 5 horas. Luego se deberá parar para limpieza, estando 30 minutos 

sin bobinar. El desperdicio de fibra será de 32 kg.  

 Método 3: luego de 18 minutos el extrusor estará bobinando con el color correcto, con 

un desperdicio de grumo de 15 kg debido a que no se tomó el recaudo de dejar vaciar 

la mezcladora de grumos antes de comenzar el proceso de cambio de color. La 
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plaqueta quedará sucia de carbón, generando los mismos inconvenientes del método 

2. 

Luego de analizar cada método, el Grupo realizó el cuadro comparativo de la figura 1, 

informatizado en la tabla 3 (para el extrusor 100). 

 
Figura 1: Comparación de métodos (elaborado por el Grupo Kaizen) 

Tabla 6: Comparación de métodos  

Variables Método 1 Método 2 Método 3 

Tiempo equipo detenido (min) 30 18 18 

Personal necesario 3 3 3 

Scrap Materia Prima (grumo) 0 0 15 

Rezago de fibra (kg) 26 32 30 

 

Pérdida nª3: Grumos residuales en bolsas 

Para cuantificar la situación, y poder determinar el impacto de posibles acciones de 

mejora, se midió el scrap residual de grumos dentro de las bolsas, luego de su vaciado 

durante la carga de la bacha; el resultado promedio fue de 10 gramos/bolsa. 

Contemplando el funcionamiento de los 2 extrusores en paralelo, la pérdida representa 

aproximadamente 528 kg/año u 845 USD/año. 

(130
𝑘𝑔

ℎ
+ 70

𝑘𝑔

ℎ
) ∗ 24

ℎ

𝑑𝑖𝑎
=

4800
𝑘𝑔
𝑑𝑖𝑎

25
𝑘𝑔

𝑏𝑜𝑙𝑠𝑎

= 192
𝑏𝑜𝑙𝑠𝑎𝑠

𝑑𝑖𝑎
∗ 0.01

𝑘𝑔

𝑏𝑜𝑙𝑠𝑎
∗ 275

𝑑𝑖𝑎𝑠

𝑎ñ𝑜
≈ 𝟓𝟐𝟖

𝒌𝒈

𝒂ñ𝒐
 

 

5.1.3. Determinación de causas 
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Luego de realizar la medición de la situación inicial y determinar el punto de partida, se 

llevó a cabo un taller para investigar las causas raíces del problema, a través de un 

diagrama Causa-Efecto o Espina de pescado. En las figuras 2 y 3 se muestra el esquema 

elaborado. 

 
Figura 2: Espina de pescado en versión papel 
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Figura 3: Espina de pescado en versión digital 

 

5.1.4. Análisis de causas y propuestas de mejora 

Causa nº1: Almacenamiento ineficiente de la bacha 

Para intentar solucionar la pérdida por rebalse de las bachas, se analiza su posible causa 

raíz, el almacenamiento ineficiente. 

A fin de medir el impacto de las posibles acciones de mejora, el grupo kaizen cuantificó en 

primera instancia la situación inicial. A continuación, se muestra el cálculo del volumen 

que se aprovecha actualmente.  

Los contenedores de materia prima donde se almacenan los grumos que alimentan las 

líneas de extrusión no poseen un diseño eficiente, ya que sólo se aprovecha el volumen 

del cono central que se forma con la aspiración superior, quedando material depositado 

en los costados del cajón/bacha, como se representa en la figura 4. 
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Figura 4: Volumen aprovechable de la bacha 

Volumen bacha = 𝑙 ∗ 𝑎 ∗ ℎ = 1𝑚 ∗ 1𝑚 ∗ 0.8𝑚 = 0.8𝑚3 

Volumen cono = 𝑉 =
(ℎ ∗ 𝜋 ∗ r2)

3
⁄ =

(0.8m ∗ 3.1416 ∗ 0.52)
3

⁄ =  0.21m3 

Volumen aprovechable = 0.21𝑚3

0.8𝑚3⁄ = 26% 

Según la fórmula anterior sólo se aprovecha aproximadamente un 26% del volumen total 

de la bacha. Sin embargo, se debe tener en cuenta que en la práctica el porcentaje debe 

ser algo mayor, ya que por gravedad y bajo coeficiente de fricción del plástico, los grumos 

de las paredes del cono deben caer, formando una curva, como se representa con la línea 

roja en la figura 3.  

Para calcular la capacidad de la bacha en kg, el grupo de trabajo midió las dimensiones 

de una bolsa de 25kg de grumos y el volumen obtenido fue de 0.033m3. Mediante este 

dato se calculó la cantidad de bolsas que pueden ser contenidas dentro del volumen de la 

bacha (calculado anteriormente) y, por lo tanto, la cantidad de kg. A partir de este último 

dato y a través de la productividad promedio de la máquina, se calculó el período de 

reabastecimiento, en decir, el tiempo que transcurre entre una carga y la siguiente. 

Capacidad real de la bacha = 𝑉 = 0.21𝑚3

0.033𝑚3⁄ = 6.36𝑏𝑜𝑙𝑠𝑎𝑠 𝑥
25𝑘𝑔

𝑏𝑜𝑙𝑠𝑎
≈ 160𝑘𝑔 

Período de reabastecimiento = 
𝐶𝑎𝑝. 𝑏𝑎𝑐ℎ𝑎

𝐶𝑎𝑝. 𝑒𝑥𝑡𝑟𝑢𝑠𝑜𝑟⁄ =  
160

𝑘𝑔

ℎ

130 
𝑘𝑔

ℎ

⁄ ≈ 74 𝑚𝑖𝑛  

Para ajustar el volumen que realmente se utiliza de la bacha, se realizaron los cálculos 

inversos. Se tomó el tiempo de reabastecimiento en la práctica y el resultado fue de 90 

minutos. Por lo tanto, se concluyó que en verdad el volumen aprovechable de la bacha es 

de 0.26 m3 o 32% y la capacidad de almacenaje es de aproximadamente 200 kg. 
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Se realizó el mismo cálculo para el extrusor de 70 kg/h y el resultado arrojado fue un 

período de reabastecimiento de 137 min o 2h y 17min. 

A partir de los datos anteriores, se calculó el tiempo invertido en traslados (tabla 4), 

actividad que no agrega valor. 

 

Tabla 7: Medición del tiempo de traslados para la carga de la bacha 

 
Extrusor 

100 

Extrusor 

75  

Período de reabastecimiento 90 140 min 

Tiempo de traslado para cargar bacha 1 1 min 

Cantidad personas involucradas 2 2 personas 

Frecuencia de carga 6 4 Traslados/turno 

Cantidad de turnos 3 3 Turnos/día 

Total tiempo invertido en traslados 36 24 min/día 

Días laborables 24 24 días/mes 

Total tiempo invertido en traslados 14,4 9,6 h/mes 

 

Se invierten aproximadamente 24 HH/mes (14,4+9,6) y 275 HH/año en traslados para 

realizar la carga de materia prima en las bachas de las líneas de extrusión. 

Si multiplicamos las 275 HH/año por el valor de la HH (suponemos un valor de 5 

USD/HH), obtenemos una cuantía de 1.375 USD/año. Si a eso le adicionamos los USD 

3.040 por desperdicios de materia prima, tenemos un total de 4.415 USD/año 

ocasionados pordrescdsd88+ pérdida.  

Propuesta de mejora: 

A partir de esta situación, el grupo propone el reemplazo de las bachas actuales por una 

tolva aérea, donde se aproveche el 100% de la capacidad disponible. Para el diseño se 

tuvo en cuenta el cálculo de las dimensiones necesarias para realizar un solo llenado por 

turno. Se propone que cada turno rellene la tolva al finalizar su jornada laboral, a fin de 

dejarle las condiciones adecuadas al siguiente. En la figura 4 se muestra la tolva 

necesaria para la línea de extrusión de 130 kg/h. 
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Figura 5: Tolva para el almacenamiento de materia prima (grumos) 

Causa nº2: Rotura de bolsa 

Existen dos posibles causas raíces, el retiro de la bolsa desde una altura inadecuada y el 

retiro apresurado por no escuchar a tiempo la alarma de alerta de bajo nivel de materia 

prima en la máquina. Este último motivo se solucionaría con la propuesta a la causa 

anterior, colocando una tolva que haya que cargar una sola vez por turno.  

Propuesta de mejora: 

Para evitar la rotura de la bolsa por el retiro desde una altura no adecuada (se jala la 

bolsa en lugar de levantarla), el grupo propuso la fabricación de la tarima que se muestra 

en la figura 5. 

 
Figura 6: Tarima para ajustar altura  

La tarima se colocará entre el pallet y la tolva para realizar la actividad de carga. Al poder 

ajustar la altura de retiro de bolsas del pallet se evitará que por arrastre la bolsa se rompa. 
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La tarima cuenta con 2 ruedas y con una manija para poder levantarla y trasladarla 

fácilmente. Se propone colocar una traba para las ruedas a fin de posibilitar la inmovilidad 

cuando sea necesario. 

Causa nº3: Grumos residuales en bolsa 

El grupo determinó que las dos posibles causas raíces de los grumos residuales en la 

bolsa eran el método de corte y la utilización de una herramienta inadecuada para 

hacerlo. 

Cada integrante utiliza su herramienta de corte (cúter o tijera) para realizar la apertura de 

las bolsas cuando se les asigna la carga de la bacha. Debido a que no está estandarizada 

la frecuencia de afilado de las herramientas, en algunas oportunidades el corte que se 

realiza es deficiente. Suele suceder también que la persona no dispone de una 

herramienta a mano y tiene que salir a buscar o pedir prestada una.  

Por otro lado, el método de corte y carga tampoco está estandarizado, generándose 

mucha variabilidad en la operación. La superficie de apoyo que se utiliza para realizar el 

corte (pared de la bacha) tampoco es adecuada.  

Propuesta de mejora: 

El grupo propuso la colocación de un cúter, anclado mediante cadena, en la estructura de 

la tolva, siendo los supervisores los responsables de mantener afilada la hoja. También se 

propone la estandarización del método de corte y capacitación a todo el personal de 

planta. 

Causa nº4: Diferentes métodos en el cambio de color 

Al no existir un único método definido para efectuar el cambio de color de fibra, se 

generan diferentes niveles de scrap. 

Para determinar la elección del mejor método, además de tener en cuenta el Scrap de 

grumos y fibra que se muestra en la tabla 4, se elaboró una tabla comparativa (tabla 6) 

teniendo en cuenta la cantidad de minutos que el equipo está detenido (a causa del 

cambio de color) por hora operativa. 
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Tabla 8: Comparativa de métodos 

Variables Método 1 Métodos 2-3 Unidad 

Equipo detenido 30 48 min 

Horas operativas 20 25 h 

Indicador 1,5 1,92 min/h 

 

A partir de las tablas 4 y 6 se determinan los costos totales de cada método. En la 

tabla 7 se muestran las pérdidas en materiales. 

Tabla 9: Pérdidas en materiales cada vez que se realiza el cambio de color 

Variables Método 1 Métodos 2 Métodos 3 Unidad 

Grumos 0 0 24 USD 

Fibra 41,6 51,2 48 USD 

Total 41,6 51,2 72 USD 

 

Si estimamos que se realiza un cambio de color por semana, al cabo de 1 año tendríamos 

52 cambios de color. Suponiendo que todos los métodos se llevan a cabo en igual 

frecuencia, las pérdidas ocasionadas serían: 

𝐶𝑜𝑠𝑡𝑜 𝑖𝑛𝑐𝑟𝑒𝑚𝑒𝑛𝑡𝑎𝑙 𝑝𝑜𝑟 𝑀é𝑡𝑜𝑑𝑜 2 = (51,2 − 41,6)
𝑈𝑆𝐷

𝑐𝑐
∗

52 𝑠𝑒𝑚

3
= 526,9 

𝑈𝑆𝐷

𝑎ñ𝑜
 

𝐶𝑜𝑠𝑡𝑜 𝑖𝑛𝑐𝑟𝑒𝑚𝑒𝑛𝑡𝑎𝑙 𝑝𝑜𝑟 𝑀é𝑡𝑜𝑑𝑜 3 = (72 − 41,6)
𝑈𝑆𝐷

𝑐𝑐
 ∗

52 𝑠𝑒𝑚

3
= 166,4 

𝑈𝑆𝐷

𝑎ñ𝑜
 

𝐶𝑜𝑠𝑡𝑜 𝑖𝑛𝑐𝑟𝑒𝑚𝑒𝑛𝑡𝑎𝑙 𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑒𝑛 𝑚𝑎𝑡𝑒𝑟𝑖𝑎𝑙𝑒𝑠 = 693,3 
𝑈𝑆𝐷

𝑎ñ𝑜
 

Para calcular la pérdida de tiempo ocasionada por llevar a cabo los métodos 2 y/o 3, se 

calculan las horas invertidas en cada método, suponiendo al igual que en el caso anterior, 

que la ejecución de los métodos se realiza de manera equitativa.  

𝑀é𝑡𝑜𝑑𝑜 1 = 1,5
𝑚𝑖𝑛

ℎ
∗

16ℎ

𝑑í𝑎
∗

275

3
 
𝑑í𝑎𝑠

𝑎ñ𝑜
= 2.200 

𝑚𝑖𝑛

𝑎ñ𝑜
= 36,6

ℎ

𝑎ñ𝑜
 

𝑀é𝑡𝑜𝑑𝑜 2 = 1,92
𝑚𝑖𝑛

ℎ
∗

16ℎ

𝑑í𝑎
∗

275

3
 
𝑑í𝑎𝑠

𝑎ñ𝑜
= 2.816 

𝑚𝑖𝑛

𝑎ñ𝑜
= 46,9

ℎ

𝑎ñ𝑜
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𝑀é𝑡𝑜𝑑𝑜 3 = 1,92
𝑚𝑖𝑛

ℎ
∗

16ℎ

𝑑í𝑎
∗

275

3
 
𝑑í𝑎𝑠

𝑎ñ𝑜
= 2.816 

𝑚𝑖𝑛

𝑎ñ𝑜
= 46,9

ℎ

𝑎ñ𝑜
 

A partir de las ecuaciones anteriores es posible determinar que durante 1 año se invierten 

un total de 130,53 horas para cambios de color. Si en todas las ocasiones se efectuara el 

método más eficiente (método 1), se invertirían 110 horas. Esto nos dice que, debido a la 

falta de estandarización y control, se genera una pérdida de aproximadamente 20,5 

horas/año; tiempo durante el cual el equipo podría estar en funcionamiento. Conociendo 

el costo/hora de la línea se podría determinar el impacto que genera dicha ineficiencia 

sobre el costo unitario de los productos. Además, se podría calcular el lucro cesante. 

Propuesta de mejora: 

Se propone la estandarización y redacción del procedimiento del método 1, además de la 

capacitación a todo el personal de planta que efectúe la actividad. 

Causa nº5: Cambios apresurados del cambio de color 

El grupo no conoce la causa raíz de esta situación, pero genera que en muchas 

ocasiones se realice el cambio de color de manera apresurada y con los métodos 

inadecuados (2 o 3), produciendo mayores pérdidas de las que deberían existir. 

Propuesta de mejora: 

Al investigar dicha causa con el jefe de producción se pudo determinar que la empresa 

posee la política de aceptar pedidos de urgencia, obligando a la programación de la 

producción a ser flexible y de corto plazo.    

Causa nº6: Grumos húmedos 

Aunque no se detalla en el gráfico de causa-efecto (o espina de pescado), otra posible 

pérdida se genera cuando a la bacha se cargan grumos húmedos. Esto sucede porque 

las bolsas se mojan durante el traslado del flete (se encuentran a la intemperie), antes de 

ingresar a la planta.  

El grupo aclaró que, si bien esta situación no suele suceder con mucha frecuencia, 

cuando pasa, genera pérdidas de tiempo y material. El hilo extrusado posee menor 

resistencia (al cambiar la composición) por lo que se producen cortes de las fibras, 
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teniendo que detener el equipo para atar y sacar las bobinas. Esto representa una pérdida 

de aproximadamente 40 minutos. Al detectar la existencia de grumo húmedo, todo el lote 

que se encuentra almacenado en la bacha se aparta y se deja reposar hasta que se 

seque. Sin embargo, en la mayoría de las oportunidades se termina ensuciando y se 

descarta. 

En este caso la causa raíz depende de una variable externa, por lo que la empresa no 

puede implementar ninguna acción puertas adentro para eliminarla (aunque sí se podría 

hablar con el proveedor para que cubra los pallets de bolsas durante el traslado). En 

contraposición, puede implementar una acción correctiva para evitar que el problema 

suceda, colocando al inicio de la línea un equipo de secado que actualmente se encuentra 

detenido. El motivo, según comentó el grupo, radica en que se desconoce el correcto 

funcionamiento y el manual se encuentra en idioma chino. 

Propuesta de mejora: 

Ponerse en contacto con el proveedor del equipo de secado para ponerlo en 

funcionamiento. 

5.2. Ciclo PDCA. Segunda etapa: Hacer (D) 

Tolva para mejorar la eficiencia de almacenamiento de la materia prima: el jefe de planta 

realizó algunos ajustes en el detalle de la construcción para reducir costos de fabricación 

y solicitó cotizaciones a 3 proveedores. La materialización del trabajo se puede observar 

en las figuras 7 y 8. 

 
Figura 7: Diseño final de tolva construida 
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Figura 8: Nueva tolva en funcionamiento 

Grumos residuales en bolsa: en el rediseño que se realizó a la tolva para reducir costos 

de fabricación, se agregó un soporte (figura 9) para que la bolsa pueda apoyarse y el 

corte se efectúe con comodidad, facilitando la operación y atancando una de las 

principales causas de grumos residuales en bolsa. También se ancló un cúter a la tolva 

para asegurar la disponibilidad de la herramienta adecuada siempre que se desee realizar 

un corte de bolsa. 

 
Figura 9: Soporte (naranja) para realizar el corte de las bolsas 
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No se ha fabricado aún la tarima para ajustar la altura durante la operación de carga. 

Diferentes métodos de cambio de color: el jefe de planta elaboró, junto a los supervisores, 

el procedimiento para realizar el cambio de color de la manera correcta, siguiendo el 

razonamiento del método nº1 mostrado en la tabla nº4. 

5.3. Ciclo PDCA. Tercera etapa: Control (C) 

Para comprobar el impacto de las acciones implementadas se volvieron a medir los 

indicadores definidos al inicio.  

 Kg de grumos desperdiciado: no se evidencia reducción.  

Al investigar el motivo del resultado obtenido, no esperado, se observa una desmejora en 

la actividad de carga de la tolva. El hecho de no haber fabricado la tarima que fue 

diseñada para ajustar la altura, genera que el personal deba improvisar con cualquier otra 

cosa (actualmente se pone un taburete). Esto, además de provocar una condición 

insegura, causa que sigan produciendose ineficiencias en el método de carga y por ende, 

desperdicios de grumos.    

Respecto a los traslados para realizar la carga, no se logró la reducción que se esperaba. 

Si bien la tolva que se fabricó posee una capacidad de almacenamiento para afrontar un 

turno de 8 horas de producción, el rediseño que se efectuó para generar un ahorro de 

materiales produjo que existan lugares donde el grumo queda atascado. Debido a ello, la 

capacidad de almacenamiento real o aprovechable, es de aproximadamente 4 horas. Esto 

genera que se deba cargar la tolva al inicio (como estaba planificado) y a mitad del turno 

de trabajo, invirtiendo como resultado un total de 9,6 h/mes en traslados. Si bien se 

obtuvo una reducción del 60%, ya que inicialmente se invertían 24 h/mes, no se alcanzó 

el objetivo de 4,8 h/mes, representado por una sóla carga. 

El método de cambio de color fue unificado y procedimentado a traves de una reunión 

realizada entre el jefe de planta y los supervisores. Sin embargo, los integrantes del grupo 

aseguran que en la práctica continúa sucediendo que no siempre se respeta el correcto 

método. 
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5.4.  Ciclo PDCA: Actuar (A) 

En base a los resultados esperados y los obtenidos, se re-planifican algunas acciones de 

mejora.  

1) Fabricar la tarima diseñada para ajustar la altura de carga de grumos a la tolva. 

2) Analizar posible modificación a la tolva para evitar sectores de atascos. 

3) Implementar mayor control sobre supervisores para asegurar que siempre se 

implemente el cambio de color con el método correcto. 

Una vez implementadas dichas acciones se volverán a tomar las mediciones iniciales 

para comprobar el impacto logrado. El ciclo PDCA se repetirá hasta lograr los resultados 

esperados y la estandarización de las mejoras. 

6. Aspectos relevantes de la experiencia 

Las acciones implementadas permitieron a la empresa lograr un ahorro económico tras 

reducir pérdidas de materiales y tiempos en el proceso productivo. También generaron 

beneficios laborales al personal del sector donde se implementaron las acciones de 

mejora, facilitando las tareas operativas. 

La implementación de la experiencia se llevó a cabo con integrantes que se postularon a 

formar el Grupo Kaizen de manera totalmente voluntaria. Esto fue importante para 

asegurar el compromiso e incrementar la probabilidad de éxito en la prueba piloto del 

programa.  

Durante la implementación de la herramienta surgieron algunos comentarios negativos y 

comportamientos de reticencia del personal de planta que no se encontraba participando 

en el proyecto, a causa del miedo a lo desconocido y principalmente, lo que ello puede 

traer aparejado. A pesar de todo, los obstáculos se fueron sorteando con éxito hasta 

alcanzar los resultados que, si bien en una primera etapa no fueron los esperados, dieron 

sus buenos frutos. 

7. Principales lecciones 

Se observó mucho compromiso y motivación de los integrantes del Grupo durante el 

desarrollo del trabajo de mejora. 
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Fue un primer avance en la búsqueda del incremento del sentido de pertenencia de las 

personas para con la empresa. 

Se logró transferir a parte del personal una metodología para el abordaje a la resolución 

de problemas. En todos los casos resultó el aprendizaje de algo totalmente nuevo, que 

permitió ampliar la frontera del conocimiento. 

Se logró demostrar que los programas Kaizen no sólo funcionan para empresas 

multinacionales como Toyota, si no que pueden ser implementados en industrias de 

menor escala con éxito. Sin embargo, se debe resaltar la necesidad de un mayor grado 

de esfuerzo debido a la falta de una estructura que permita la correcta organización y 

control. 

En cuanto a los asesores del INTI, la experiencia resultó muy fructífera, al tener la 

posibilidad de implementar la metodología Kaizen en un sector industrial donde no se 

contaba con trabajos de precedencia similar. 
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ECONOMÍAS EMERGENTES  

Gastón Milanesi 

Universidad Nacional del Sur. Departamento Ciencias de la Administración. Bahía Blanca, 
Buenos Aires, Argentina. 
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Resumen 

En contextos inflacionarios los fundamentos de las teorías de paridad son requeridos por 

el modelo de descuento de flujos de fondos para asegurar la solidez de sus resultados, 

aspecto frecuentemente descuidado por los practicantes. En tal sentido se propone un 

método integral basado en las teorías de la paridad, con el objetivo de traer soluciones 

técnicas sobre las variables del modelo y estimar valores intrínsecos consistentes 

expresados en dos monedas.  Primero se exponen el conjunto de teorías, herramientas y 

pasos secuenciales del modelo. Seguidamente, con un caso de aplicación y análisis de 

escenarios se examina su funcionamiento. Los resultados obtenidos aseguran relaciones 

entre valores intrínsecos en dos monedas, partiendo de magnitudes nominales y reales, 

apoyado sobre las teorías de paridad.  

Palabras claves: inflación, descuento de flujos de fondos, teoría de la paridad, valuación 

Clasificación JEL: G31; M21; F31;  

1-Introducción: inflación y valuación financiera  

La inflación en precios se caracteriza por su naturaleza no neutral, afectando la demanda 

y oferta de bienes y servicios, como la evolución de las relaciones entre los precios de los 

productos. Los efectos ocasionados por las variaciones de los precios relativos, durante 

procesos inflacionarios, avanza sobre todos los actores de un sistema económico. En el 

caso de las empresas los impactos de la inflación se reflejan en sus conductores de valor, 

como los ingresos, estructuras de costos y el costo de las fuentes de financiamiento. Y en 

proyecciones financieras generadas mediante modelos de valuación dichos efectos deben 

ser incorporados, con el fin de arribar a una coherente estimación del valor intrínseco de 

la firma. La teoría financiera entendida como marco científico y cimiento teórico de los 
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modelos de valuación de empresas, presenta propuestas metodológicas pensadas para 

mundos caracterizados por la estabilidad de precios, que aplicados en contextos 

emergentes e inflacionarios pueden conducir a conclusiones erróneas (Modigliani y Cohn, 

1984).   

Motivado en el argumento precedente, se propone explicitar el tratamiento para con las 

variables que conforman el valor de la firma mediante el método de descuento de flujos de 

fondos (DFF). Serán sintetizadas y expuestas todas las consideraciones técnicas acerca 

de cómo expresar las variables que determinan el flujo de fondos, magnitudes financieras 

proyectadas y tasas de costo del capital, expresadas en términos nominales o reales17, en 

moneda local y extranjera. Las técnicas y herramientas utilizadas son provistas por un 

importante cuerpo de publicaciones, (Modigliani y Cohn, 1984); (Copeland, Koller y 

Murrin, 2000); (Titman y Grinblatt, 2002);  (Velez Pareja, 2006); (Damodaran, 2006); 

(Emery y Finnerty, 2007); (Bradley y Gregg, 2008); (Pratt y Grabowski; 2008);  (Tahn y 

Velez Pareja, 2011); (López Dumrauf, 2014). El principal aporte consiste en vincular y 

sintetizar el grupo de teorías, técnicas y procedimientos contenidos en los trabajos 

mencionados, obteniendo como principal resultado, un proceso integral y coherente de 

valuación, en dos monedas dentro de contextos inflacionarios.  Por lo tanto la estructura 

del trabajo presenta la siguiente lógica: el punto de partida está dado por las teorías de 

paridad de poder de compra, tasas de interés, expectativas en los tipos de cambio y los 

modelos para proyectar curvas de rendimientos esperadas. Seguidamente son analizadas 

las técnicas para proyectar magnitudes financieras en moneda inicial y de cierre; 

determinación del costo promedio ponderado del capital y el cálculo del valor de 

continuidad neutral a la inflación. Los apartados anteriores son insumos para explicitar la 

técnica de valuación mediante descuento de flujos en dos monedas.  Para ilustrar el 

funcionamiento del modelo de valuación en dos monedas dentro de contextos 

inflacionarios, se utiliza el estudio de estudios de casos como metodología, donde una 

empresa en marcha es sometida el proceso de valuación. Finalmente, se presentan las 

principales conclusiones obtenidas.  

 

                                                
17 De aquí en adelante se le dará la acepción nominal a las variables monetarias que incorporan la inflación 

esperada o poder adquisitivo futuro y real se reserva para aquellas variables expresadas en poder adquisitivo 

de origen o inicio. Se consideran sinónimo de nominal la palabra moneda de cierra y en el caso de real 

moneda de inicio.  
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2-Modelo integral de valuación de empresa: el descuento de flujo de fondos, 

inflación y las teorías de paridad.  

En esta sección son expuestas y sintéticamente desarrolladas las teorías, técnicas y 

herramientas a ser utilizadas, con el fin de obtener un valor intrínseco  coherente 

mediante el uso del descuento de flujos de fondos en contextos inflacionarios, cuyo 

resultado sea  expresado en moneda local y extranjera.  El punto de partida se constituye 

por las relaciones entre inflaciones esperadas y tasas de interés real y nominal entre el 

mercado local y extranjero, cuya lógica se encuentra contenida en las  Teorías  de la 

Paridad propias de las Finanzas Internacionales y las técnicas para estimar las curvas de 

rendimientos, ya que estas proveerán el primer insumo, las tasas nominales de interés 

esperadas, que permitirán proyectar tasas de inflación y tipos de cambios. Seguidamente 

serán estudiadas las cuestiones estrictamente técnicas vinculadas con magnitudes 

financieras: proyección de los flujos en moneda de cierre e inicio, efectos generados por 

la inflación (resultados por exposición rubros monetarios, corrección de precios y 

distorsión en la base imponible del impuesto a las ganancias), determinación del costo 

promedio ponderado del capital y valor de continuidad. Finalmente serán expuestas las 

relaciones de paridad entre el valor intrínseco estimado en moneda doméstica y 

extranjera, empleando magnitudes expresadas en términos nominales y reales. La 

siguiente ilustración expone la secuencia lógica del presente trabajo.   

 

Ilustración 1: El modelo de valuación en dos monedas en mercados emergentes. 
Etapas, variable y metodología (fuente elaboración propia) 
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Insumos para la 
proyección

• Estructura temporal tipo de interés y curvas de rendimientos proyectadas (ETTI-TIR)

• Paridad en la tasa de interés (TPI)

• Paridad en el poder de compra (TPPC)

• Teorías expectativas tipo de cambio contado y futuro (S-F)

• Efecto Fisher (tasas reales y nominales)

Flujos de Fondos 
Libres (FFL)  
nominal-real

• Efecto traslación (moneda de cierre/nominal) y absorción (moneda inicial/real) 

• Proyección EBITDA en moneda de cierre e inicial

• Determinación del impuesto a las ganancias y el saldo a pagar

• Resultado por exposición a la inflación y la inversión marginal proyectada del capital de trabajo 
(componentes monetarios)

• Flujos de fondos libres (FFL) proyectados nominales y reales.

Costo capital 
promedio 

ponderado (CCPP) 
nominal-real

• Determinación de sus componentes nominales: costo del capital propio y ajeno (modelos de equilibrio: 
CAPM-MFPM-APT). Ponderaciones en la estructura de capital. 

• Determinación del CCPP en términos reales a partir del CCPP nominal

• Determinación del CCPP en términos rela a partir de sus componentes individuales nominales. Efecto 
ahorro fiscal en la determinación del costo del capital ajeno real. 

Valor de 
continuidad 

nominal y real

• Valor neutral a la inflación sin inversiones marginales proyectadas →Zero Net Growth Model

• Valor neutral a la inflación con inversiones marginales proyectadas de VAN=0→ Zero Net Present Value 
Investment

Flujos de fondos 
proyectados en dos 

monedas

• Teoría expectativa tipo de cambio futuros nominales

• Conversión FFL nominal proyectado en moneda local → FFL nominal proyectado en moneda extranjera

• Teoría expectativa tipo de cambio futuro real

• Conversión FFL real proyectado en moneda local → FFL reall proyectado en moneda extranjera  

Descuento Flujos 
de Fondos (DFF) 
en dos monedas

• Conversión CPPC nominal en moneda local a moneda extranjera (TPI)

• DFF(a)→FFL nominal moneda local actualizado a CPPC nominal moneda local

• DFF(b)→FFL nominal moneda extranjera actualizado a CPPC nominal moneda extranjera

• Conversión CCPP nominal extranjero en  CCPP real extranjero (Fisher)

• DFF (c)→FFL real en moneda local actualizado a CCPP moneda local real

• DFF (d)→FFL real en moneda extranjera actualizado a CCPP moneda extranjera real

Paridades

• DFF (a) = DFF(c)

• DFF (b) = DFF(d)

• DFF (a) = DFF (b) x Tipo de cambio spot = DFF (c) = DFF (d) x Tipo de cambio spot
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2.1-Los insumos: Las teorías de la paridad y el “efecto Fisher”.  

Se presentan cuatro  teorías que en condiciones de equilibrio de mercado, explican las 

relaciones de valor entre tasas, inflación y tipo de cambio esperado entre dos países. Son 

conocidas como Teorías  de la Paridad y constituyen las bases del modelo.  

a) Paridad en la tasa de interés (TPI): manifiesta la relación entre tasas nominales de 

interés local  (𝑟𝑡,𝑑,𝑛) y extranjera (𝑟𝑡,𝑒,𝑛) explicando la relación entre el tipo de cambio 

contado (spot); (𝑆) y el tipo de cambio futuro nominal (𝐹t,𝑛) .  

𝐹𝑡,𝑛

𝑆
=

(1+𝑟𝑡,𝑑,𝑛)

(1+𝑟𝑡,𝑒,𝑛)
(1) 

b) Paridad en el poder de compra (PPC): Por la ley del precio único un mismo bien 

comercializado en dos mercados diferentes debe valer lo mismo en ambos mercados,  en 

términos de poder adquisitivo de la población. Supóngase que en el mercado extranjero el 

bien A cuesta $1 (unidad monetaria extranjera). Si la ley se cumple, en el mercado 

doméstico con $1 (unidad monetaria extranjera) se debe comprar la misma cantidad del 

bien analizado. Entonces, la diferencia nominal en el valor del bien entre dos países  la 

explica el tipo de cambio. Consecuentemente si PPC se verifica entonces el tipo de 

cambio ajusta su valor por el diferencial de tasas de inflación esperadas entre los dos 

países (Emery y Finnerty, 2007)18.   Se expresa formalmente  como el cociente entre el la 

tasa de inflación esperada doméstica y extranjera, que explica el diferencial entre el tipo 

de cambio contado y spot esperado; 

𝐸[𝑆𝑡,𝑛]

𝑆
=

(1+𝜋𝑡,𝑑)

(1+𝜋𝑡,𝑒)
(2) 

Utilizando la ecuación 2 se puede inferir la tasa de inflación para un periodo,   

𝜋𝑡,𝑑 =
𝐸[𝑆𝑡,𝑛]

𝑆
× (1 + 𝜋𝑡,𝑒) − 1(3) 

                                                
18 Si un litro de leche cuesta $1 (unidades monetarias extranjeras) en el extranjero, en el mercado doméstico debería costar 

lo mismo en términos de divisas. Si en el extranjero el índice de inflación esperada es del 3%  y en la economía doméstica 

es del 7%, se espera que el tipo de cambio se aprecie en términos nominales (viceversa moneda doméstica se deprecie en 

términos nominales) a razón de (1.07/1.03)=3,88%. En ese caso el precio del litro de leche en unidades de moneda 

extranjera mantiene el valor en el mercado local, producto de la paridad en el poder de compra. 
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c) Teoría de expectativas del tipo de cambio esperado contado y futuro: Con equilibrio de 

mercado se cumple la convergencia entre el tipo de cambio futuro  𝐹𝑡,𝑛 y el tipo de cambio 

contado esperado para el horizonte del contrato futuro,  tal que;  

𝐸[𝑆𝑡,𝑛] = 𝐹𝑡,𝑛 = 𝑆 ×
(1+𝑟𝑡,𝑑,𝑛)

(1+𝑟𝑡,𝑒,𝑛)
 (4) 

d) Efecto Fisher: El mercado revela información sobre tasas de interés nominales 

incorporando las expectativas inflacionarias,  conocido  como efecto Fisher19. A partir de 

tal concepto se formalizan la distinción entre tasas de interés real y nominal,  mediante la  

ecuación de Fisher (Argandoña, 2013). La tasa esperada nominal es; 

𝑟𝑡,𝑑,𝑛 = (𝑟𝑡,𝑟 + 𝜋𝑡,𝑑) × [𝑟𝑡,𝑟 × 𝜋𝑡,𝑑](5) 

Si el efecto Fisher es válido, la diferencia entre las tasas de interés de dos economías es 

explicada por los diferenciales de inflación 
(1+𝑟𝑡,𝑑,𝑛)

(1+𝑟𝑡,𝑒,𝑛)
=

(1+𝜋𝑡,𝑑)

(1+𝜋𝑡,𝑒)
. En términos reales la tasa 

queda expresada como; 

(1+𝑟𝑡,𝑑,𝑛)

(1+𝜋𝑡,𝑑)
=

(1+𝑟𝑡,𝑒,𝑛)

(1+𝜋𝑡,𝑒)
= 1 + 𝑟𝑡,𝑟    (6) 

 

El efecto Fisher supone que la tasa real entre ambos países 𝑟𝑡,𝑟 debe ser similar y 

converger. La ecuación de arbitraje de Fisher entre tasas nominales y reales es la 

siguiente,  

(1 + 𝜋𝑡,𝑑)(1 + 𝑟𝑡,𝑟) = (1 + 𝑟𝑡,𝑑,𝑛)   (7) 

Despejando en función de la tasa nominal 𝑟𝑡,𝑑,𝑛 = (1 + 𝜋𝑡,𝑑)(1 + 𝑟𝑡,𝑟) − 1 queda planteada 

de la siguiente manera;  

𝑟𝑡,𝑑,𝑛 = 𝑟𝑡,𝑟 + 𝜋𝑡,𝑑 + (𝑟𝑡,𝑟 × 𝜋𝑡,𝑑)(6) 

                                                
19 Irving Fisher planteó el hecho que las tasas nominales de interés reflejan la expectativa colectiva inflacionaria, y que 

dicha tasa compensa a los agentes de los efectos negativo de la inflación sobre el rendimiento real de sus inversiones 

(Fisher, 1965).  
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Uno de los errores de especificación más frecuentes reside en  no considerar el segundo 

término de la ecuación. La relación queda planteada como 𝑟𝑡,𝑑,𝑛 = 𝑟𝑡,𝑟 + 𝜋𝑡,𝑟 y  para la tasa 

real  𝑟𝑡,𝑟 = 𝑟𝑡,𝑑,𝑛 − 𝜋𝑡,𝑑
20.  

2.2-Los insumos: La curva de rendimientos proyectada en mercados emergentes.   

Desde el punto de vista instrumental, estimar la TPI y PPC requiere  de insumos: tasas de 

intereses proyectadas. Para ello se debe calcular  una curva teórica de rendimientos o 

estructura temporal de tipos de interés (ETTI) utilizando títulos en moneda doméstica y 

extranjera emitidos por el mismo país. Partiendo de la  TPI y PPC se supone que el 

diferencial entre tasas de interés esperadas en moneda local y extranjera captura la 

depreciación (apreciación) de la moneda doméstica frente a la divisa.  La ETTI debe 

construirse con tasas contado. Esto es posible en mercados financieros  desarrollados 

con suficiente profundidad y liquidez21. Para su construcción  se emplean varias técnicas, 

las más comunes son el bootstrapping y ajuste logarítmico.  

a) Bootstrapping: A partir de bonos cupón cero a un año, se puede derivar el resto de los 

plazos con STRIPS, en tanto y en cuanto estos tengan liquidez (mercado secundario). Si 

no se cumple el requisito de liquidez, el uso de STRIPS distorsiona la relación 

rendimientos y plazos de la curva spot. En esos casos, la técnica a la cual se recurre es  

el bootstrapping (Fabozzi, F-Fabozzi, D, 1996).  Para ello son utilizados los bonos cupón 

cero con  horizontes de corto plazo. El mediano y largo plazo se resuelve en orden 

ascendente utilizando tasas spot estimadas, que son calculadas por despeje respecto 

del último pago, a partir del uso de  bonos tipo bullets.22  

                                                
20 Si partimos de una tasa de interés real  𝑟𝑡,𝑟 =

(1+𝑟𝑡,𝑑,𝑛)

(1+𝜋𝑡,𝑑)
; despejando en función de la tasa nominal se tiene  𝑟𝑡,𝑑,𝑛 = 𝑟𝑡,𝑟 +

𝜋𝑡,𝑑 + (𝑟𝑡,𝑟 × 𝜋𝑡,𝑑), o 𝑟𝑡,𝑑,𝑛 = 𝑟𝑡,𝑟 + 𝜋𝑡,𝑑(1 + 𝑟𝑡,𝑟). La expresión anterior indica que la tasa nominal varía en función a las 

expectativas inflacionarias, sin perjuicio que la tasa real se mantenga constante. Para dos periodos de tiempo 𝑟𝑑,𝑛,1 − 𝑟𝑑,𝑛,0 =

𝑟𝑡,𝑟 + 𝜋𝑑,1(1 + 𝑟𝑟) − 𝑟𝑟 + 𝜋𝑑,0(1 + 𝑟𝑟) y reagrupando términos 𝑟𝑑,𝑛,1 − 𝑟𝑑,𝑛,0 = (𝜋𝑡,1 − 𝜋𝑡,0) × (1 + 𝑟𝑟). Consecuentemente  al 

variar la tasa de inflación de un periodo a otro, la tasa nominal se debe modificar proporcionalmente, para que la tasa real 

se mantenga constante. 

21 En mercados emergentes, el no cumplimiento de las condiciones precedentes hace que no exista una oferta de títulos 

con distintos vencimientos y torna dificultosa su implementación. 

22Por ejemplo, un bono bullet con vencimiento a tres semestres (1,5 años), 5% anual cupón, tasas spot para el primer y 

segundo semestre de 2% y 2,125%. Incógnita tasa en el tercer periodo: $100 = $2, 5(1 + 0,2)−1 + $2,5(1 + 0,02125)−2 +

$102,5(1 + i3)−3. Se procede a descontar el valor del cupón: $95,15 = $102,5(1 + 𝑖3)−3 y se despeja en función de la tasa  

𝑖3 = 0,0251. Se utiliza otro bullet con vencimiento a 2 años (cuatro semestres) y se completa las tasas con los datos 

anteriores: spots observadas (𝑖1 , 𝑖2); estimada mediante bootstrapping (𝑖3), nuevamente se despeja (𝑖4).   
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b) Ajuste logarítmico: Una técnica alternativa consiste en derivar la curva de rendimientos 

de bonos,  mediante regresión logarítmica entre la duration modificada23 y la TIR de los 

bonos en moneda doméstica y extranjera. Con el ajuste logarítmico24 se obtiene una 

ecuación del estilo 𝑖𝑡 = 𝛼 + 𝛽ln (𝑡) donde t representa el tiempo, suponiendo rendimientos 

ascendentes. Su implementación requiere de bonos del mismo emisor en moneda 

doméstica y extranjera con similares características de: riesgo, liquidez, garantías, 

duración e interés fijo.  

2.3-Proyecciones: valores nominales y reales.  Efectos traslación y absorción.  

Las magnitudes financieras proyectadas pueden expresarse  en moneda con poder 

adquisitivo de cada período, también conocida como de cierre o nominal y  en moneda 

con poder adquisitivo inicial, conocida como de inicio o términos reales.  Estas son las dos 

alternativas de expresar las magnitudes financieras de una proyección,  en el caso de 

proyectar inflación. En un proceso de valuación de empresas no debe perder de vista que 

unas primeras tareas consisten en definir si la proyección se trabaja en moneda inicial 

(real) o en moneda de cada período (cierre). Esta  elección condicionará la expresión de 

otras variables del modelo de descuento de flujos de fondos como el costo del capital y  

tasas de crecimiento proyectadas.    

Conforme fue indicado las cifras expresadas con inflación proyectada serán  designaran 

como magnitudes nominales o en  moneda de cierre. Los valores deflactados de inflación 

serán referenciados como  reales o en moneda inicial. En el primer caso, cargar la 

inflación esperada a una cifra proyectada, se conoce  como efecto traslación. La segunda 

manera de expresar magnitudes monetarias implica quitar la inflación expresando flujos 

futuros con poder adquisitivo del presente, esto se conoce como absorción.  

                                                
23 La duración (duration) a menudo se la asocia con el tiempo, en el sentido del plazo de recupero de la 

inversión comprometida en el bono. En realidad la medida representa el centro de gravedad de los pagos del 

bono, ya que los pondera por el tiempo y su participación en el valor actual del título. La duración modificada 

es un coeficiente para establecer el cambio en el precio del bono ante un cambio en el tipo de interés, para 

cambios pequeños, suponiendo relación lineal precio-tasa. La convexidad es la derivada segunda de la curva 

precio – tasa y mide la reacción en el precio del bono ante cambios de mayor magnitud en su TIR. 

24 Se emplea la curva logarítmica debido a que esta es la que mejor ajusta a la relación duración modificada-

TIR, ya que al aumentar la duración el crecimiento de la TIR es rápido al principio para luego suavizarse frente 

a mayores duraciones (López Dumrauf, 2014).  
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Magnitudes financiares nominales o en moneda de cierre (traslación): son estimadas a 

partir de construir un  coeficiente partiendo de un número índice de base 1 en  t=0;  

𝑖𝑑𝑡 = 𝑖𝑑𝑡−1 × (1 + 𝜋𝑡,𝑖)(7) 

Donde 𝑖𝑑 es  el índice y 𝜋𝑡,𝑖 evolución en el nivel de precios para (t) y activo (i). Conforme 

fue indicado, la inflación proyectada es una variable obtenida de los datos provenientes de 

la curva de rendimientos, y de operar las ecuaciones de  TPI y PPI.  El coeficiente (𝑛𝑥𝑡) 

surge de;  

𝑛𝑥𝑡 = 𝑖𝑑𝑡 𝑖𝑑𝑡−1⁄ (8) 

Expresando  la magnitud financiera en moneda de cierre (𝑣𝑡,𝑛),  

𝑣𝑡,𝑛 = 𝑣𝑡−1,𝑛 × 𝑛𝑥𝑡(9) 

Magnitudes financiares reales  o en moneda inicial (absorción): La lógica es inversa al 

proceso anterior. Primero es menester calcular la variación relativa de precios, para un 

ítem específico (∆𝜋𝑡,𝑖). Para ello  se construye un índice que relaciona la evolución del 

precio del flujo (𝜋𝑡,𝑖), y el índice general de precios (inflación general)25 (𝜋𝑡,𝑔) ; 

∆𝜋𝑡,𝑖 = (𝜋𝑡,𝑖 𝜋𝑡,𝑔) − 1⁄ (10) 

Los valores nominales proyectados se deflactan empleando el coeficiente (𝑟xt) 

𝑟𝑥𝑡 = ∆𝜋𝑡,𝑖 ∆𝜋𝑡−1,𝑖⁄ (11) 

La magnitud en moneda inicial (𝑣𝑡,𝑟) se obtiene  de,  

𝑣𝑡,𝑟 = 𝑣𝑡−1,𝑟 × 𝑟𝑥𝑡 (12) 

Finalmente, las relaciones entre una proyección financiera proyectada en términos 

nominales y reales tienen un común denominador: efectos absorción (ec.15) y traslación 

(ec.16);   

                                                
25 Nótese que la ecuación anterior mide cambio en precios relativos pronosticados,  a diferencia de la 

ecuación 9, donde se analiza la evolución nominal de un precio.  
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𝑣𝑡,𝑟 = 𝑣𝑡,𝑛 𝑟𝑥𝑡,𝑎⁄ (13) 

𝑣𝑡,𝑛 = 𝑣𝑡,𝑟 × 𝑛𝑥𝑡,𝑎  (14) 

Las magnitudes  𝑛𝑥𝑡,𝑎 y 𝑟𝑥𝑡,𝑎 son acumuladas hasta el momento t 

2.4-Descuento de Flujos de Fondos: Magnitudes financieras proyectadas e inflación  

Las variables requeridas por el modelo de descuento de flujo de fondos son: flujos de 

fondos proyectados del horizonte explícito de proyección, la tasa de costo del capital26 y 

valor terminal  (Copeland, Koller y Murrin, 2000); (Pratt y Grabowski; 2008).  La presente 

sección abordara el tratamiento de la primera variable, la estimación de la medida flujos 

de fondos en moneda de cierre (efecto traslación, ec.16) y en moneda inicial, (efecto 

absorción, ec.15).  

a) Ingresos y costos en moneda de cierre: El primer ejercicio prospectivo en la 

determinación de ingresos y gastos proyectados consiste en estimar unidades esperadas 

para cada periodo del horizonte de proyección. Para ello es menester proyectar, en 

unidades,  niveles de producción (𝑞𝑝,𝑡), ventas (𝑞𝑣,𝑡) como la política de inventarios27, ya 

que estos integran los rubros no monetarios  del capital de trabajo estimado.   

Los ítems indicados expresados en unidades son transformados en magnitudes 

financieras, utilizando los precios proyectados que incorporan la inflación esperada. 

Consecuentemente se  proyectan precios  unitarios de venta (𝑃𝑉𝑈t,n) , costo variable 

(𝐶𝑉𝑈𝑡,𝑛) y el costo fijo unitario  (𝐶𝐹𝑈𝑡,𝑛). Con estos datos se están en condiciones de 

estimar el costo total unitario 𝐶𝑇𝑈t,n = (𝐶𝑉𝑈t,n + 𝐶𝐹𝑈t,n).  Cabe destacar que los costos e 

ingresos para cada periodo (t) surgen del producto entre precio en t-1 y el coeficiente 

(ec.10),  

𝑃𝑉𝑈𝑡,𝑛 = 𝑃𝑉𝑈𝑡−1,𝑛 × 𝑛𝑥𝑡  (17) 

                                                
26 Respecto del costo del capital los tres métodos empleados son (Ruback, 2000); (Damodaran, 2006); 

(Booth, 2007); (Fernández, 2014): a) Costo Capital Promedio Ponderado (ccpp, wacc), b) Flujos de fondos a 

capital, c) Valor Presente Ajustado (APV). En el presente trabajo se adoptará la técnica del ccpp. 

27 No es el objetivo del presente trabajo indagar sobre las técnicas prospectivas utilizadas en la proyección de 

estados financieros. Sin perjuicio de ello, la metodología de mayor difusión está dada por el uso de la técnica 

de escenarios (Miller y Waller, 2003) (Wright, Cairns y  Goodwin, 2009);  (Esandi, Milanesi y Pesce, 2012). 
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𝐶𝑉𝑈𝑡,𝑛 = 𝐶𝑉𝑈𝑡−1,𝑛 × 𝑛𝑥𝑡 (18) 

𝐶𝐹𝑈𝑡,𝑛 = 𝐶𝐹𝑇𝑡,𝑛 𝑞𝑝,𝑡⁄  (19) 

Los flujos de ventas y costos proyectados se obtienen del producto entre precios unitarios 

(ec. 17,18 y 19)  y proyectadas (𝑞𝑝,𝑡, 𝑞𝑣,𝑡). Las magnitudes financieras obtenidas son: a) 

ingresos 𝐼𝑇𝑡,𝑛 = 𝑃𝑉𝑈t,n × 𝑞𝑣,𝑡; b) costos variables y fijos  𝐶𝑉𝑇𝑡,𝑛 = 𝐶𝑉𝑈t,n × 𝑞𝑝,𝑡; 𝐶𝐹𝑇𝑡,𝑛 =

𝐶𝐹𝑈t,n × 𝑞𝑝,𝑡 y  c) costos totales de producción  𝐶𝑇𝑃𝑡,𝑛 = 𝐶𝑇𝑈t,n × 𝑞𝑝,𝑡.  

Los inventarios juegan un rol importante, en particular para la estimación del capital de 

trabajo. Para estimar las unidades de inventarios finales (𝐸𝐹𝑞,𝑡), su cálculo requiere de 

utilizar las unidades de ventas, producción y existencias iniciales (𝐸𝐼𝑞,𝑡) proyectadas, 

conforme surge en la siguiente ecuación,  

𝐸𝐹𝑞,𝑡 = 𝐸𝐼𝑞,𝑡 + 𝑞𝑝,𝑡 − 𝑞𝑣,𝑛  (20) 

La valuación de las existencias surge del producto entre las cantidades  por costo total 

unitario proyectado: 𝐸𝐹q,t ×  𝐶𝑇𝑃𝑡,𝑛 = 𝐶𝑇𝑈t,n . El  valor proyectado del costos de artículos 

vendidos (𝐶𝐴𝑉𝑡,𝑛) surge multiplicando proyecciones de ventas y costo total unitario 

proyectado:  𝐶𝐴𝑉𝑡,𝑛 = 𝐶𝑇𝑈𝑡,𝑛 × 𝑞𝑣,𝑡. 

b) Impuesto a la ganancia: Algunas legislaciones tributarias no reconocen el impacto de la 

inflación en la determinación del impuesto a las ganancias, por lo tanto para estimar la 

base imponible  el costo de artículos vendidos se computa a valores históricos. La 

estimación  de las bases imponibles  correspondientes al impuesto proyectado en cada 

periodo debe realizarse de manera separada de los resultados proyectados. Por lo 

general,  las existencias iniciales (𝐸𝐼𝑞,𝑡)  están valuadas a su precio histórico, mientras 

que la producción 𝑞𝑝,𝑡 y 𝐸𝐹𝑞,𝑡 por el costo total unitario corriente (𝐶𝑇𝑈t,n). Con tales 

consideraciones,  el costo histórico computable a los efectos tributarios es: 𝐶𝐴𝑉𝑡,𝐻 =

(𝐸𝐼𝑞,𝑡 × 𝐶𝑇𝑈t−1,n) + (𝑞𝑝,𝑡 × 𝐶𝑇𝑈t,n) − (𝐸𝐹𝑞,𝑡 × 𝐶𝑇𝑈t,n)28. La base imponible proyectada del 

impuesto surge de la siguiente expresión, 

𝐵𝐼𝑡 = 𝐼𝑇𝑡,𝑛 − 𝐶𝐴𝑉𝑡,𝐻 − 𝐶𝐹𝑇𝑡,𝐻 − 𝐴𝑡,𝐻 (21) 

                                                
28 En rigor las existencias iniciales a valores históricos equivalen a las existencias finales del periodo anterior.   
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Donde 𝐼𝑇𝑡,𝑛 representa a los ingresos del periodo, 𝐶𝐴𝑉𝑡,𝐻 el costo de artículos vendidos 

histórico, 𝐶𝐹𝑇𝑡,𝐻 el costo fijo histórico, 𝐴𝑡,𝐻 amortización histórica y 𝐵𝐼 base imponible 

proyectada. El impuesto a las ganancias determinado proyectado (𝐼𝐷𝑡) surge del producto 

𝐼𝐷𝑡 = 𝐵𝐼t × 𝑇, donde T representa la alícuota marginal. Si la legislación tributaria vigente, 

dispone el ingreso de anticipos de pagos de impuestos (𝐴𝑃𝑡), la cifra de impuesto a pagar 

proyectado (𝐼𝑃𝑡) surge por diferencia entre el impuesto determinado y anticipos 

ingresados en el periodo anterior (𝐴𝑃𝑡−1);  𝐼𝑃𝑡 = 𝐼𝐷𝑡 − 𝐴𝑃𝑡−1.29  

c) La proyección del Resultado operativo: Primero  debe proyectarse el  𝐸𝐵𝐼𝑇𝐷𝐴𝑡 en 

moneda de cierre. Se calcula partiendo de la suma algebraica de las magnitudes 

monetarias proyectadas en moneda de cierre 𝐼𝑇𝑡,𝑛 − 𝐶𝐴𝑉𝑡,𝑛 − 𝐶𝐹𝑇𝑡,𝑛. En la siguiente 

ecuación,  𝑅𝑂𝑡 representa al resultado operativo después de impuestos. Este surge de 

restar al 𝐸𝐵𝐼𝑇𝐷𝐴𝑡  la amortización en moneda de cierre (𝐴𝑡,𝑛)  y el impuesto a las 

ganancias proyectado determinado (𝐼𝐷𝑡,𝑛).  

𝑅𝑂𝑡 = 𝐸𝐵𝐼𝑇𝐷𝐴𝑡,𝑛 − 𝐴𝑡,𝑛 − 𝐼𝐷𝑡,𝑛 (22) 

d) Capital de trabajo,  rubros monetarios y no monetarios: Los elementos que integran el 

capital de trabajo proyectado deben ser separados según su exposición a la inflación en 

monetarios y no monetarios.  En el caso de las partidas monetarias, la inflación produce 

un resultado negativo del activo (efectivo y cuentas a pagar sin indexación en moneda 

doméstica) y positivo producto del pasivo monetario (deudas sin indexación en moneda 

doméstica). Por lo tanto, la variación total correspondiente a la inversión incremental 

proyectada en capital de trabajo se descompone en: 

∆𝐶𝑇 = ∆𝐶𝑇𝑀 + ∆𝐶𝑇𝑁𝑀 (23) 

Donde ∆𝐶𝑇 representa el incremento total en capital de trabajo, integrado  por la variación 

de los componentes monetarios ∆𝐶𝑇𝑀 y no monetarios ∆𝐶𝑇𝑁𝑀. Respecto de los últimos,  

cabe destacar dos tratamientos para calcular el resultado por exposición  a la inflación. 

Una primer alternativa consisten en calcular ∆𝐶𝑇𝑀 como la diferencia entre la magnitud 

inicial de cada partida expresada en moneda de poder adquisitivo del ejercicio anterior 

                                                
29 Cabe aclarar que suponiendo que en el año de determinación se liquida el impuesto y este se paga en 

dicho ejercicio, el anticipo de impuesto genera un activo corriente monetario con resultado negativo por 

exposición a la inflación.  



  GESTIÓN EMPRESARIAL Y ORGANIZACIÓN DEL TRABAJO EN PYMES 

 

 211 
 

𝐶𝑇𝑀(𝑡−1),𝑚𝑖 y la magnitud final expresada en moneda de poder adquisitivo de cierre 

(ejercicio presupuestado) 𝐶𝑇𝑀(𝑡),𝑚𝑐,30. En este caso la variación total contiene el 

incremento real (aumento físico) y la variación nominal por exposición a la inflación 

(resultado proyectado por exposición a la inflación neto, (𝑅𝐸𝐼𝑡)); 

∆𝐶𝑇𝑀(𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙)𝑡,𝑛 = 𝐶𝑇𝑀(𝑡),𝑚𝑐 − 𝐶𝑇𝑀(𝑡−1),𝑚𝑖 (24) 

Otra alternativa consiste en expresar las magnitudes iniciales,  en moneda de poder 

adquisitivo de cierre;  ∆𝐶𝑇𝑀(𝑟𝑒𝑎𝑙)𝑡,𝑛 = 𝐶𝑇𝑀(𝑡),𝑚𝑐 − 𝐶𝑇𝑀(𝑡−1),𝑚𝑐. La variación obtenida 

representa la efectiva inversión incremental  o liberación de fondos. En este caso el 

resultado proyectado por exposición a la inflación  se explicita como un componente más 

en el flujo de fondos proyectados en moneda de cierre (ec.24), siendo ∆𝐶𝑇𝑀(𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙)𝑡,𝑛 −

∆𝐶𝑇𝑀(𝑟𝑒𝑎𝑙)𝑡,𝑟 = 𝑅𝐸𝐼𝑡.  Para rubros no monetários (inventários),  la variación real 

(inversión-desinversión), se obtiene comparando las magnitudes iniciales y finales 

expresadas en moneda de igual poder adquisitivo ∆𝐶𝑇𝑁𝑀(𝑟𝑒𝑎𝑙)𝑡,𝑛 = 𝐶𝑇𝑁𝑀(𝑡),𝑚𝑐 −

𝐶𝑇𝑁𝑀(𝑡−1),𝑚𝑐. 

d) Flujos de fondos libres en moneda de cierre (𝐹𝐹𝐿𝑡,𝑛): surge de la suma de magnitudes 

monetarias vistas en el apartado anterior agregando las inversiones incrementales en 

activos fijos operativos (∆𝐴𝐹𝑡,𝑛);   

𝐹𝐹𝐿𝑡,𝑛 = 𝐸𝐵𝐼𝑇𝐷𝐴𝑡,𝑛 − 𝐼𝐷𝑡,𝑛 − ∆𝐶𝑇𝑀(𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙)𝑡,𝑛 − ∆𝐶𝑇𝑁𝑀𝑡,𝑛 − ∆𝐴𝐹𝑡,𝑛  (25) 

En la ecuación anterior la variación sobre el capital de trabajo monetario no depura el 

incremento real en las partidas monetarias. Si se aplica el segundo camino,  debe 

incorporarse el efecto del resultado neto por exposición 𝑅𝐸𝐼𝑡.   

e) Flujos de fondos libres en moneda inicial (𝐹𝐹𝐿𝑡,𝑟): se obtiene a partir del flujo de fondos 

libre en moneda de cierre (ec.25), deflactando  (ec.15), 

𝐹𝐹𝐿𝑡,𝑟 =
𝐹𝐹𝐿𝑡,𝑛

𝑟𝑥𝑡,𝑎
 (26) 

                                                
30 Positivo en el caso que los pasivos monetarios sean superiores a los activos monetarios y negativo en el 

caso inverso. 
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En el caso de estimar el flujo por método indirecto las magnitudes deben  calcularse en 

moneda de poder adquisitivo inicial,  

𝐹𝐹𝐿𝑡,𝑟 = 𝐸𝐵𝐼𝑇𝐷𝐴𝑡,𝑟 − 𝐼𝐷𝑡,𝑟 − ∆𝐶𝑇𝑀(𝑟𝑒𝑎𝑙)𝑡,𝑟 − 𝑅𝐸𝐼𝑡 − ∆𝐶𝑇𝑁𝑀𝑡,𝑟 − ∆𝐴𝐹𝑡,𝑟  (27) 

Para ello se deben emplearse las ecuaciones 12, 13 y 14 para elaborar índice, coeficiente 

y transformación de magnitudes nominales a reales. Seguidamente se estima el impuesto 

a las ganancias en términos reales, inversión incremental real en capital de trabajo y el 

resultado del periodo por exposición a la inflación31.  

f) Valor actual de los flujos: El valor actual será coherente en la medida que exista 

consistencia entre el poder adquisitivo en que se expresan flujos y tasa. Los flujos 

proyectados en moneda de cierre (nominal) deben actualizarse al costo del capital 

nominal, cuyo tratamiento será abordado en la próxima sección (ec.28),    

𝑉𝐴𝑑 = ∑
𝐹𝐹𝐿𝑡,𝑛

(1+𝑘𝑜𝑛,𝑡)
𝑡

𝑛
𝑡=1  (28) 

Donde 𝑉𝐴𝑑,𝑛 representa el valor actual en moneda doméstica y 𝑘𝑜𝑛,𝑡  el costo del capital 

nominal. Con similar criterio los flujos proyectados en moneda inicial deben actualizarse al 

costo del capital real: 

𝑉𝐴𝑑 = ∑
𝐹𝐹𝐿𝑡,𝑟

(1+𝑘𝑜𝑟,𝑡)
𝑡

𝑛
𝑡=1  (29) 

                                                
31 En el caso de trabajar con moneda inicial (ec.27) se  debe prestar atención al tratamiento del impuesto a las 

ganancias y el capital de trabajo:  

a) Impuesto a las ganancias: las cifras se expresan en moneda de poder adquisitivo inicial, tanto ventas 
como costo de artículos vendidos. Se debe incorporar el resultado por la inflación en ingresos (𝐸𝐼𝑡 =
𝐼𝑇𝑡,𝑛 − 𝐼𝑇𝑡,𝑟; efecto positivo) y costos (𝐸𝐶𝑡 = 𝐶𝑀𝑉𝑡,𝑛 − 𝐶𝑀𝑉𝑡,𝑟efecto negativo), en el último caso para 

incorporar en la base imponible el incrementos de los valores por los productos comprados, las 
existencias finales e iniciales en cada periodo se computan en moneda de poder adquisitivo inicial. 
Las amortizaciones e ingresos por venta de bienes de uso se computan en moneda inicial, 
consecuentemente el impuesto determinado es equivalente al estimado en moneda de cierre, 𝐼𝑇𝑡,𝑟 −

𝐶𝑀𝑉𝑡,𝑟 + 𝐸𝐼𝑡 − 𝐸𝐶𝑡 − 𝐴𝑡,𝑟 − 𝐼𝑉𝐴𝐹𝑡,𝑟 = 𝐵𝐼 × 𝑇. El impuesto determinado se deflacta (ec.15).  

b) Capital de trabajo: se debe expresar  el resultado por exposición a la inflación en el flujo de fondos 
(ec.27) y este surge de la diferencia entre la variación total y real del capital de trabajo monetario: 
∆𝐶𝑇𝑀(𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙)𝑡,𝑛 − ∆𝐶𝑇𝑀(𝑟𝑒𝑎𝑙)𝑡,𝑟 = 𝑅𝐸𝐼𝑡.   
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La tasa real del costo del capital es  𝑘𝑜𝑟,𝑡, y  las ecuaciones 28 y 29 deben conducir al 

mismo resultado32.  

2.5- Descuento de Flujo de Fondos: Costo del capital e inflación. 

Los efectos de la deuda sobre el valor del negocio están representados en el costo de 

capital promedio ponderado (ccpp, o wacc, por weighted average cost of capital). En 

términos nominales su expresión se representa mediante la siguiente ecuación; 

𝑘𝑜𝑛,𝑡 = 𝑊𝑒 × 𝑘𝑒𝑛,𝑡 + 𝑊𝑑 × 𝑘𝑖𝑛,𝑡 × (1 − 𝑇) (30) 

Donde 𝑊𝑒y 𝑊𝑑 representan ponderaciones de las fuentes de financiamiento capital propio 

y deuda,  𝑘𝑒𝑛,𝑡 y 𝑘𝑖𝑛,𝑡 el costo del capital propio y de la deuda expresado y 𝑇 la alícuota 

del impuesto a las ganancias. Aplicando la ecuación de Fisher, el costo  del capital propio 

y ajeno en términos nominales se descompone en 𝑘𝑒𝑛,𝑡 = 𝑘𝑒𝑟,𝑡 + 𝜋𝑡,𝑑 + (𝑘𝑒𝑟,𝑡 × 𝜋𝑡,𝑑) y 

𝑘𝑖𝑛,𝑡 = 𝑘𝑖𝑟,𝑡 + 𝜋𝑡,𝑑 + (𝑘𝑖𝑟,𝑡 × 𝜋𝑡,𝑑). La magnitud, ccpp en términos reales se puede estimar 

de forma directa o indirectamente.  El primer camino consiste en deflactar la ecuación 30 

(Bradley y Gregg, 2008); (Tahn y Velez Pareja, 2011) 

𝑘𝑜𝑟,𝑡 =
𝑘𝑜𝑛,𝑡−𝜋𝑡,𝑑

1+𝜋𝑡,𝑑
  (31) 

Indirectamente  cuando se procede a calcular las tasas en términos reales, de cada 

componente del ccpp (ec.30). Uno de los errores de especificación más frecuente resulta 

del incorrecto tratamiento del ahorro fiscal sobre el costo del capital ajeno. El 

procedimiento  incorrecto implica tomar la tasa nominal de la deuda antes de impuestos y 

transformarla en real,  para luego incorporar el efecto del ahorro fiscal33. La tasa de la 

                                                
32La TIR en términos reales no se estima directamente a partir de la nominal, ya que esta medida  es una 

tasa promedio y por lo tanto la nominal promedia la inflación de todo el periodo. Debe calcularse a partir de los 

flujos reales. Una medida alternativa a la TIR,  que mitiga sus defectos es la conocida como tasa interna de 

retorno promedio o  TIRP (Magni, 2013); (Milanesi, 2016). Muchos de los problemas de la TIR se subsanan 

con la TIRP, entre ellos la posibilidad de aplicar la paridad de Fisher para derivar la TIRP real.  

33 En este caso se verifica una sobreestimación del valor del ccpp y subestimación del valor de la firma, ya 

que  el ahorro ya que el ahorro fiscal,  se calcula sobre intereses nominales (Modigliani y Cohn, 1984). La 

diferencia en la tasa de ccpp  entre el procedimiento correcto e incorrecto es ∆𝑐𝑐𝑝𝑝 =
𝑊𝑑×𝑇×𝜋𝑡,𝑑

1+𝜋𝑡,𝑑
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deuda después de impuestos es  𝑘𝑖𝑑𝑝𝑟,𝑡 =
kin,t−πt,d

1+πt,d
(1 − 𝑇). El punto de partida siempre 

debe ser el costo nominal de la deuda después de impuestos (kin,t(1 − 𝑇)), para luego 

estimar la tasa real,   𝑘𝑖𝑑𝑝𝑟,𝑡 =
kin,t(1−𝑇)−πt,d

1+πt,d
.   La expresión del ccpp (deflactado) (Tahn y 

Velez Pareja, 2011) es;  

𝑘𝑜𝑟,𝑡 = 𝑊𝑒 × (
𝑘𝑒𝑛,𝑡−𝜋𝑡,𝑑

1+𝜋𝑡,𝑑
) + 𝑊𝑑 × (

𝑘𝑖𝑛,𝑡(1−𝑇)−𝜋𝑡,𝑑

1+𝜋𝑡,𝑑
)  (32). 

2.6-Descuento de Flujo de Fondos: Valor de Continuidad e inflación. 

El valor de continuidad o también conocido como terminal (VT) representa el valor actual 

correspondiente de los flujos de fondos esperados considerando un horizonte perpetuo.  

Para su estimación se utiliza, como punto de partida, el conocido modelo de descuento de 

dividendos con crecimiento constante, (Gordon, 1962); adaptado a los conductores de 

valor (value driver) de la firma (Rappaport, 1998); (Copeland, Koller y Murrin, 2000); 

(Brealey, Myers y Allen, 2006); (Pratt y Grabowski, 2008). Siguiendo a Copeland, et. alt. 

(2000) el valor terminal se puede expresar como, 

𝑉𝑇 =
𝑅𝑂𝑛,𝑡×(1−

𝐺

𝑅𝑡
)

𝑘𝑜𝑛,𝑡−𝐺
   (33) 

La nueva variable es la tasa de crecimiento nominal esperada,  𝐺 y 𝑅𝑡 la tasa de 

rendimiento nominal de la firma. La ecuación anterior surge de la clásica expresión,      

𝑉𝑇 =
𝐹𝐹𝐿𝑛,𝑡

𝑘𝑜𝑛,𝑡−𝐺
  (34) 

Donde los flujos de fondos libres pueden plantearse en términos de  𝐹𝐹𝐿𝑛,𝑡=𝑅𝑂𝑛,𝑡 × (1 −

 𝑡𝑟), siendo tr la tasa de reinversión o porcentaje del resultado reinvertido en el negocio 

cada año. Este surge de la relación entre la tasa de crecimiento de los resultados, 𝐺 y la 

tasa de rendimiento de la firma, 𝑅𝑡, siendo 𝐺 = 𝑅𝑡 × 𝑡𝑟, siendo la expresión de tasa de 

crecimiento de mayor difusión. Despejando en función a la tasa reinversión se obtiene que 

𝑡𝑟 = 𝐺 𝑅𝑡⁄ , por lo tanto el flujo de fondos libres es igual a 𝐹𝐹𝐿𝑛,𝑡=𝑅𝑂𝑛,𝑡 × (1 − 𝐺 𝑅𝑡⁄  ) y 

concluyendo como resultado la ecuación 33.  

Siguiendo a Bradley y Gregg, (2008), a menudo se comenten errores de especificación 

con las variables del modelo, en particular respecto de la tasa de crecimiento y su 
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tratamiento relativo a la inflación. Si se aplica la paridad de Fisher, la tasa de rendimiento 

nominal (𝑅𝑡) sobre los activos de la firma (𝐶𝐼𝑡−1) se expresa de la siguiente manera, 

𝑅𝑡   =     𝑟 +  𝜋𝑡,𝑑 + 𝑟 × 𝜋𝑡,𝑑  (35) 

Siguiendo el mismo criterio, la correcta especificación de la tasa de crecimiento de los 

flujos de fondos libres de la firma debe ser la siguiente,   

𝐺  =     𝑡𝑟 × 𝑅𝑡 + (1 − 𝑡𝑟) × 𝜋𝑡,𝑑  (36) 

La ecuación precedente explica el crecimiento en términos nominales mediante dos 

componentes: a) tasa de crecimiento en los flujos de fondos libres nominales generados 

por las nuevas inversiones (𝑡𝑟 × 𝑅𝑡) b) aumento en el valor nominal del activo fijo de la 

firma producido solamente por efectos de la inflación, ((1 − 𝑡𝑟) × 𝜋𝑡,𝑑).  Entonces hay dos 

elementos que conducen el crecimiento en flujos, el primero es el incremento en los flujos 

de fondos nominales producto de las nuevas inversiones y el segundo se origina por el 

revalúo en procesos inflacionarios del capital, cuyo valor aumenta más que la inflación. No 

obstante es el segundo término el ignorado por la literatura especificando la tasa de 

crecimiento con la clásica expresión: 𝐺  =     𝑡𝑟 × 𝑅𝑡 Entonces, el efecto de la inflación en 

la tasa de crecimiento de la firma dependerá de la tasa de reinversión (tr), si esta es 0 

entonces 𝐺  =  𝜋𝑡,𝑑  y todo el crecimiento es atribuible a la revaloración de la inversión en 

activos. Si es >1 el aumento provocado por activos fijos se ve acompañado por un 

incremento en los flujos de fondos de nuevas inversiones.   La conexión entre tasa 

nominal y real de crecimiento (𝑔) es la siguiente: 𝐺 = 𝑔 + 𝜋𝑡,𝑑 + 𝑔 × 𝜋𝑡,𝑑 , siendo la tasa 

real 𝑔 = 𝑡𝑟 × 𝑟.  

En el supuesto que no exista inversiones previstas la expresión que define el valor 

terminal se conoce como Zero Real Growth Model (ZRG). A partir de la expresión 

contenida en la ecuación 33 y 34 (caso general), sustituyendo la tasa de crecimiento por 

la expresión de la ecuación 36 se obtiene,  

𝑉𝑇 =
𝐹𝐹𝐿𝑛,𝑡 × (1−𝑡𝑟 )

𝑘𝑜𝑛,𝑡− 𝑡𝑟×𝑅+(1−𝑡𝑟)×𝜋𝑛,𝑡
   (37) 

Con tasa de reinversión es cero, la ecuación queda reducida a;  
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𝑉𝑇 =
𝐹𝐹𝐿𝑛,𝑡 

𝑘𝑜𝑛,𝑡− 𝜋𝑛,𝑡
  (38) 

Debido a que 𝐺 = 𝜋𝑛,𝑡  captura, en términos nominales, el efecto inflación sobre capital 

invertido y en términos reales el crecimiento es nulo porque la reinversión no existe. El 

modelo supone: a) flujos de fondos reales constantes a perpetuidad, b) flujos de fondos 

nominales no constantes a perpetuidad, aumentando a razón de la tasa de inflación 

(𝜋), por el revalúo del capital invertido. Especificar la tasa de crecimiento de esta manera 

hace que el modelo sea neutral a la inflación, ya se arriba a la siguiente igualdad34; 

𝑉𝑇 =
𝐹𝐹𝐿𝑟,𝑡(1+𝜋) 

𝑘𝑜𝑟,𝑡(1+ 𝜋)
=

𝐹𝐹𝐿𝑟,𝑡 

𝑘𝑜𝑟,𝑡
 (39) 

Si las inversiones proyectadas generan un rendimiento igual al costo del capital el modelo 

se conoce como Zero Net Present Value Investment, (ZNPI), en donde las inversiones 

marginales tienen VAN = 0. Incorporando la expresión tasa de crecimiento (ecuación 36) 

nuevamente se obtiene; 

𝑉𝑇 =
𝐹𝐹𝐿𝑛,𝑡 × (1−𝑡𝑟 )

𝑘𝑜𝑛,𝑡− 𝑡𝑟×𝑅+(1−𝑡𝑟)×𝜋𝑡,𝑑
=

𝐹𝐹𝐿𝑛,𝑡 × (1−𝑡𝑟 )

𝑘𝑜𝑛,𝑡(1−𝑡𝑟)−(1−𝑡𝑟)×𝜋𝑡,𝑑
 (40) 

Este se reduce a la siguiente expresión: 𝑉𝑇 =
𝐹𝐹𝐿𝑛,𝑡 

𝑘𝑜𝑛,𝑡− 𝜋𝑡,𝑑
  , consistente a valores reales y 

nominales a partir de las ecuaciones 33 y 34. 

2.7-Descuento de Flujos de Fondos: valuación en dos monedas, proyecciones  en 

moneda de cierre e inicial. 

Las TPI y PPC (ecuaciones 1 a 5) brindan el marco consistente para valuar en  moneda 

doméstica (d)  y extranjera (x) de cierre e inicio. Para ello existen dos caminos:  

a) Conversión de flujos nominales en moneda local a flujos nominales en moneda 

extranjera: Se parte de los flujos de fondos proyectados estimados en la ecuación 25. 

Primero se debe proyectar la evolución del tipo de cambio futuro. Para ello se utiliza la 

                                                
34 Esto es así ya que si en la ecuación 38 el denominador 𝑘𝑜𝑛,𝑡 −  𝜋𝑛,𝑡 se sustituye por [𝑘𝑜𝑟,𝑡 + 𝜋𝑡,𝑑 + 𝑘𝑜𝑟,𝑡 ×

𝜋𝑡,𝑑   ] − 𝜋𝑡,𝑑, operando se reduce a 𝑘𝑜𝑟,𝑡(1 +  𝜋𝑡,𝑑).  Seguidamente los coeficientes de capitalización a inflación 

esperada (1 + 𝜋𝑡,𝑑) en el numerador y denominador se simplifican.   
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curva de rendimientos estimada para cada periodo  (ec. 1)  (Hull, 2005);  (López Dumrauf, 

2014 b). Seguidamente los flujos nominales (𝐹𝐹𝐿𝑡,𝑛)  son convertido a moneda extranjera 

empleando el tipo de cambio futuro (𝐹𝑡,𝑛), para  obtener los flujos nominales en moneda 

extranjera (𝐹𝐹𝐿𝑥𝑡,𝑛)  

𝐹𝐹𝐿𝑥𝑡,𝑛 =  
𝐹𝐹𝐿𝑡,𝑛

𝐹𝑡,𝑛
(41) 

Luego los flujos nominales (ec.41) se actualizan al cppc nominal en moneda extranjera. El 

ccpp nominal extranjero (𝑘𝑜𝑥𝑛,𝑡) se obtiene a partir de del ccpp nominal doméstico (ec. 3),  

(1 + 𝑘𝑜𝑛,𝑡) = (1 + 𝑘𝑜𝑥𝑛,𝑡) ×
(1+𝜋𝑡,𝑑)

(1+𝜋𝑡,𝑥)
  (42) 

El valor actual en moneda extranjera,  (𝑉𝐴𝑥) es: 

𝑉𝐴𝑥 = ∑
𝐹𝐹𝐿𝑥𝑡,𝑛

(1+𝑘𝑜𝑥𝑛,𝑡)
𝑡

𝑛
𝑡=1   (43) 

b) Conversión de flujos reales en moneda local flujos reales en moneda extranjera:  El 

insumo son  los flujos reales domésticos (ec. 27). Primero se debe estimar el tipo de 

cambio futuro real (𝐹𝑡,𝑟). Para ello se calcula el tipo de cambio futuro nominal (ec. 1), y 

luego se ajustar por la inflación extranjera y deflactar por la doméstica,  

𝐹𝑡,𝑟 = 𝐹𝑡,𝑛 ×
(1+𝜋𝑡,𝑥)

(1+𝜋𝑡,𝑑)
  (44) 

El flujo en moneda extranjera en moneda inicial  (𝐹𝐹𝐿𝑥𝑡,𝑟) es,  

𝐹𝐹𝐿𝑥𝑡,𝑟 =  
𝐹𝐹𝐿𝑡,𝑟

𝐹𝑡,𝑟
 (45) 

El ccpp (ec. 44) es deflactado para obtener  el ccpp  en términos reales (𝑘𝑜𝑥𝑟,𝑡)  

𝑘𝑜𝑥𝑟,𝑡 =
𝑘𝑜𝑥𝑛,𝑡−𝜋𝑡,𝑥

(1+𝜋𝑡,𝑥)
 (46) 

Actualizando los flujos en moneda inicial con el ccpp real se llega al mismo valor que en 

términos nominales,   

𝑉𝐴𝑥 = ∑
𝐹𝐹𝐿𝑥𝑡,𝑟

(1+𝑘𝑜𝑥𝑟,𝑡)
𝑡

𝑛
𝑡=1   (47) 
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El proceso asegura que el valor en moneda doméstica   (𝑉𝐴𝑑); dividido el tipo de cambio 

spot sea igual al valor actual en moneda extranjera.  

𝑉𝐴𝑑

𝑆
= ∑

𝐹𝐹𝐿𝑥𝑡,𝑛

(1+𝑘𝑜𝑥𝑛,𝑡)
𝑡 = ∑

𝐹𝐹𝐿𝑥𝑡,𝑟

(1+𝑘𝑜𝑥𝑟,𝑡)
𝑡

𝑛
𝑡=1

𝑛
𝑡=1   (48) 

A la inversa, el valor  en moneda extranjera multiplicado por el tipo de cambio spot es 

igual al valor actual en moneda doméstica. 

∑
𝐹𝐹𝐿𝑡,𝑛

(1+𝑘𝑜𝑛,𝑡)
𝑡 = ∑

𝐹𝐹𝐿𝑡,𝑟

(1+𝑘𝑜𝑟,𝑡)
𝑡

𝑛
𝑡=1 = 𝑉𝐴𝑥 × 𝑆𝑛

𝑡=1   (49) 

 

3-Metodología: Análisis de caso de valuación en dos monedas de empresa en 

marcha.  

Se utiliza la metodología del estudio de casos35 ya que no se persigue buscar soluciones 

generalizables estadísticamente. En tal sentido, expuesto el modelo integral en el 

apartado precedente, se pretende describir e indagar sobre la interacción del conjunto de 

variables que hacen al valor como las tasas interés, inflación, flujos y costo de capital, 

todas componentes del modelo propuesto, aplicándolo sobre una firma en marcha como 

unidad de análisis.   Se toma como unidad de análisis un caso de valuación de fondo de 

comercio, por transferencia de propiedad, de una empresa dedicada a la representación y 

distribución de producto de limpieza doméstico e industrial, en la ciudad de Bahía Blanca, 

Provincia de Buenos Aires. La información financiera utilizada para la proyección: a) 

interna: estados contables a fecha del último ejercicio e informes contables internos 

(ventas – costo de artículo vendido). A tales efectos se calculó el precio promedio 

ponderado de la canasta de productos como su costo variable (adquisición), b) externa: 

datos del contexto y macroeconómico, conforme se indicará a posteriori.  El objetivo de la 

valoración consiste en aplicar el modelo desarrollado para  determinar su valor intrínseco 

a través del modelo de descuento de flujo de fondos, trabajando las variables en términos 

nominales y reales, expresando valores en moneda local y extranjera. La primer moneda 

                                                
35 El estudio de casos como metodología de investigación no debe confundirse con el análisis o estudio de 

casos como herramienta pedagógica, la cual busca analizar un aspecto concreto relacionados con las 

organizaciones para fomentar el debate o discusión (Castro Monge, 2010). En este caso se busca analizar el 

funcionamiento de proposiciones teóricas con el fin de ampliar o generalizar una teoría (Yin, 1994).  
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es el peso y la segunda el dólar estadounidense. A continuación se desarrolla el caso 

respetando la secuencia lógica planteada en la ilustración 1.   a) Proyección de las 

variables macro: tasas de interés, inflación y tipo de cambio: 

Suponiendo que las relaciones de Fisher se sostienen, la primera tarea consiste en 

proyectar las tasas esperadas de interés doméstica y extranjera. Argentina se caracteriza 

por tener un mercado de capitales emergentes, en consecuencia  no se encuentran 

disponibles bonos cupón cero, ni STRIPS o americanos que abarquen el horizonte de 

proyección de 6 años. Siendo descartada la técnica de bootstrapping, se opta por la 

estimación de la curva logarítmica de rendimientos. Se usaron los datos correspondientes 

a duración modificada y TIR de bonos soberanos en moneda doméstica36 y dólares 

estadounidenses publicados por el Instituto Argentino de Mercados de Capitales (IAMC), 

referenciadas en las tablas 1 y 2 anexo. Las curvas obtenidas para la proyección de las 

tasas son: i) TIR pesos: -0.064ln(x)+0.2283 ; ii) TIR dólares: 00.0104ln(x)+0.0402; -

212,6ln(x)+1618,18.  El  ajuste logarítmico fue empleado en la proyección de la inflación 

local (Πt,d) (ec. 3). Primero se calculó la curva por ajuste logarítmico correspondientes a la  

inflación extranjera (Πt,e) utilizando datos correspondientes a la inflación promedio anual 

de Estados Unidos desde el año 1999-2016 (Agosto)37. La  tabla 1 presenta los resultados 

obtenidos para tasas esperadas; tipo de cambio esperado (ec.1), inflación doméstica 

esperada a partir de la inflación extranjera (ec.3) y efecto Fisher internacional (ec.6).  

Tabla 10: Tasas de interés proyectadas E(id), E(ix); tipo de cambio futuro nominal Ft,n  

; tasa de inflación proyectada Πt,e  ,  Πt,d  ; tasa real suponiendo equilibrio de Fisher 

(elaboración propia) 

Horizontes E(id) E(ix) Ft,n Πt,e  Πt,d  rt,r 

31/12/2016  ----  ----  $          15,55   ----   ----  ----  

2017 22,83% 4,02%  $          18,36  1,05% 19,32% 2,94% 

                                                
36El rendimiento de los bonos indexados por el coeficiente de estabilización de referencia (CER) fue ajustado 

por una inflación proyectada del 17% para el primer año, conforme los datos oficiales plasmados en la ley de 

presupuesto nacional para el ejercicio 2017 (ver Ministerio de Hacienda y Finanzas Pública, Presidencia de la 

Nación Argentina http://www.economia.gob.ar/) 

37 Obtenida del sitio www.us.inflator.calculator.com arrojando una curva y = -212,6ln(x) + 1618,8.  

 

http://www.us.inflator.calculator.com/
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2018 18,39% 4,74%  $          20,76  0,94% 14,10% 3,76% 

2019 15,80% 5,16%  $          22,85  0,84% 11,04% 4,29% 

2020 13,96% 5,46%  $          24,70  0,73% 8,85% 4,69% 

2021 12,53% 5,69%  $          26,29  0,63% 7,14% 5,03% 

2022 11,36% 5,88%  $          27,65  0,52% 5,72% 5,33% 

b) Proyección de ingresos, costos, resultados operativos y flujos de fondos: 

Utilizando los valores obtenidos en la tabla 1 se construyen los coeficientes para 

expresar las magnitudes financieras moneda de cierre o nominal (ec. 9, 10 y 11) y 

e inicial o real (ec. 12, 13 y 14). Para la proyección se define un horizonte explícito 

de proyección de cuatro periodos. Los valores resultantes de la  proyección de 

unidades vendidas, producidas, precios, ingresos totales, costos variables, costos 

fijos y existencias finales e iniciales de bienes de cambio en moneda de cierre e 

histórica son expuestos en la tabla A3 del anexo (ec. 17 a 20). Los valores 

expuestos totales expuestos en las tablas se encuentran expresados en miles. El 

impuesto a las ganancias proyectado (ec.21), resultados operativos después de 

impuestos proyectados (ec. 22) y la inversión incremental en capital de trabajo 

(ec.23 y 24) son expuestos en la tabla A4 del anexo, las cifras se encuentran 

expresadas en miles de pesos. La tabla 2 presenta los flujos proyectados 

nominales (ec. 25). Estos son utilizados para obtener los flujos en términos reales 

(ec. 16 y 26).  

Tabla 11: Flujos de fondos proyectados nominales (moneda de cierre) y reales 

(iniciales) (en miles) (elaboración propia)  

Flujo de fondos en moneda 

corriente 
Inicio 1 2 3 4 

Inversión fija 
$   -

250.000,00 
    

EBITDA 

 

$       

206.823,70 

$     

353.982,70 

$     

846.572,27 

$     

921.474,40 

Impuesto a las ganancias 

 

$        -

47.888,30 

$    -

110.836,36 

$    -

251.768,51 

$    -

299.824,55 
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Cambio CTO monetario 

 

$        -

54.728,08 

$    -

101.520,84 

$      -

59.588,67 

$    -

124.442,01 

Cambio CTO no monetario 

 

$      -

254.552,25 

$       

13.287,88 

$       

89.526,30 

$          

5.295,20 

Flujo de fondos en moneda de 

cierre 

$   -

250.000,00 

$      -

150.344,92 

$     

154.913,39 

$     

624.741,39 

$     

502.503,04 

Flujo de fondos en moneda inicial Inicio 1 2 3 4 

Flujo de fondos en moneda de cierre $  -250.000,00 
$     -

150.344,92 
$    154.913,39 $    624.741,39 $    502.503,04 

Coeficiente de inflación 1 1,193213673 1,361471913 1,511736189 1,645490008 

Flujo de fondos en moneda inicial $  -250.000,00 
$     -

126.000,00 
$    113.783,76 $    413.260,85 $    305.382,01 

c) Estimación del costo del capital en términos nominales y reales 

Uno de los insumos para estimar el ccpp es la tasa de rendimiento requerido por los 

propietarios o costo del capital propio. Para ello se empleó el clásico modelo CAPM 

adaptado a mercados emergentes. En este caso se utiliza el G-CAPM (Global CAPM) 

ajustado por riesgo país, propuesta ampliamente difundida y utilizada por los 

practicantes38. La tasa de costo de capital propio se estimó en dólares estadounidenses. 

Como proxy de tasa libre de riesgo (rf)  se utilizó el promedio aritmético 1928-2016 

correspondientes a T-Bonds, y en el mismo sentido el adicional por riesgo de mercado, a 

partir del promedio aritmético de la diferencia entre el índice S&P500 y T-Bonds39. El 

coeficiente beta (βi), se obtuvo a partir del beta sectorial desapalancado para el sector 

retail,  correspondientes países emergentes siendo βu=0,855740. Para su apalancamiento, 

                                                
38 En relación al CAPM, son conocidas las limitaciones que presenta, en particular para estimar tasas de 

rendimiento requerido en contextos emergentes, una excelente revisión actualizada del tema se puede ver en 

Fama y French, (2004). En lo que respecta a soluciones empleadas por los profesionales para estimnar tasas 

de rendimiento que reflejen los riesgos de emergentes, existe una importante cuerpo literario, entre los que se 

puede citar a Copeland, Koller y Murrin, (2000); Fornero, (2003); Damodaran, (2006); Pratt  y Grabowski; 

(2008);  Damodaran, (2009). 

39 Los datos fueron extraídos del sitio elaborado por A. Damodaran, Discount rate estimation, Annual returns 

on stock, bonds and t-bills 1928-current.  http://www.stern.nyu.edu/~adamodar/pc/datasets/histretSP.xls 

40 Los datos fueron extraídos del sitio elaborado por A. Damodaran, Discount rate estimation, Total beta by 

sector, Emerging. http://www.stern.nyu.edu/~adamodar/pc/datasets/betas.xls.   

http://www.stern.nyu.edu/~adamodar/pc/datasets/histretSP.xls
http://www.stern.nyu.edu/~adamodar/pc/datasets/betas.xls
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se le incorporó la estructura capital objetivo de la firma (D=30%; E=70%) y se supuso 

deuda no riesgosa41. Finalmente se incorpora el adicional por riesgo país (Country Risk 

Premium, CR) en base al modelo de Damodaran, (2015); arrojando un adicional del 586 

puntos básicos para el año 201742.  Obtenida la tasa de rendimiento requerido en dólares 

estadounidenses (E(ri, u$) ), este se convierte a pesos domésticos E(ri) empleando la 

ecuación 42. En dicha estimación son empleadas las tasas de inflación proyectadas para 

Argentina y Estados Unidos (ecuaciones 7 y 8). Los valores desagregados de los 

componentes integrantes del costo del capital propio son expuestos en la siguiente tabla, 

Tabla 12: Estimación tasa de rendimiento requerida (ke) (elaboración propia, con 

datos del sitio http://www.stern.nyu.edu/~adamodar/pc/datasets/ ) 

rf CR E(Rm)-rf βi E(r,u$,n) E(r,$n) E(r.$r) 

5,18% 5,86% 6,24% 1,094 17,87% 39,18% 16,64% 

5,18% 5,86% 6,24% 1,094 17,87% 33,23% 16,77% 

5,18% 5,86% 6,24% 1,094 17,87% 29,79% 16,89% 

5,18% 5,86% 6,24% 1,094 17,87% 27,36% 17,01% 

5,18% 5,86% 6,24% 1,094 17,87% 25,49% 17,13% 

5,18% 5,86% 6,24% 1,094 17,87% 23,97% 17,26% 

La tabla 3 constituye un paso previo para obtener el ccpp nominal (ec.30), el ccpp real 

directo (ec.31) e indirecto (ec.32) expresado en pesos. Los valores obtenidos para el ccpp 

resultados son expuestos en la tabla 4. En este caso se supuso  como tasa de deuda en 

términos nominales,  aquella que se cobra para empresas de primera línea. Obtenido el 

ccpp nominal se deriva la tasa real del costo de capital,  (ec.7).   

Tabla 13: Proyección del ccpp expresado en términos nominales y reales 

(elaboración propia) 

                                                
41 El apalancamiento de 𝛽𝑢  se realizó con la clásica ecuación  𝛽𝑖 = 𝛽𝑢 × (1 + 𝐷(1 − 𝑡) 𝐶⁄ .  

42 Los datos son obtenidos del sitio de A. Damodaran, correspondiente al riesgo país depurado de riesgo 

crediticio,   http://people.stern.nyu.edu/adamodar/New_Home_Page/datafile/ctryprem.html 
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Periodos 1 2 3 4 5 

Inflación proyectada 19,32% 14,10% 11,04% 8,85% 7,14% 

Inflación acumulada 1,1932 1,3614 1,5117 1,645 1,762 

Tasas reales  1 2 3 4 5 

ke 16,64% 16,77% 16,89% 17,01% 17,13% 

kd 11,00% 10,00% 10,00% 9,00% 9,00% 

We 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7 

Wd 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 

Ccpp nominal 1 2 3 4 5 

ke 39,18% 33,23% 29,79% 27,36% 25,49% 

kd 32,45% 25,51% 22,14% 18,64% 16,78% 

Tasa de impuesto 35% 35% 35% 35% 35% 

ccpp nominal 33,75% 28,24% 25,17% 22,79% 21,12% 

Ccpp real 1 2 3 4 5 

Del ccpp nominal 12,10% 12,39% 12,73% 12,81% 13,05% 

ke real 16,64% 16,77% 16,89% 17,01% 17,13% 

ki real después T 1,48% 2,17% 3,02% 3,01% 3,52% 

ccpp real directo 12,10% 12,39% 12,73% 12,81% 13,05% 

La siguiente tabla presenta los valores relativos al ccpp en dólares,  empleando las 

ecuaciones 42 y 46.  

Tabla 14 : Proyección del ccpp en dólares en términos nominales y reales 

(elaboración propia) 

Ccpp en dólares  1 2 3 4 5 

Inflación    EE.UU 1,05% 0,94% 0,84% 0,73% 0,63% 
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Del ccpp nominal 13,27% 13,45% 13,67% 13,64% 13,76% 

Ccpp real en dólares 12,10% 12,39% 12,73% 12,81% 13,05% 

d) La determinación del valor de continuidad (valor terminal) 

En la tabla 6, se presentan las variables utilizadas y resultados obtenidos en la estimación 

del  valor de continuidad. Se suponen que el comportamiento de los flujos de fondos en T-

1 (año 4), se estabilizan en T (año 5), momento definido como horizonte de continuidad. 

En la tabla se presenta los resultados propios de los modelos u: (i) ZRGM en moneda de 

cierre e inicial (A y B) (ec.38 y 39);  (ii) ZNPIM nominal  con crecimiento equivalente (C) y 

crecimiento mayor (D), (ec.40) a la inflación. En ZNPI las inversiones incrementales 

generan un VAN=0.  

Tabla 15: Determinación del valor de continuidad ZRGM y ZNPI (miles) (elaboración 

propia) 

Variables T (t=5→∞) ZRGM Flujo MC ZRGM Flujo MI ZNPI g=π ZNPI con g 

Tasa interés real 13,05% 13,05% 13,05% 13,05% 

Inflación esperada 7,14% 7,14% 7,14% 7,14% 

Tasa de interés nominal 

  

21,12% 21,12% 

Tasa de crecimiento nominal 

   

10,21% 

Tasa de reinversión 

   

22,00% 

Flujos t=4. MI t=4 

 

$          305.382,01 

  

Flujos t=5, MI t=5 $          285.042,54 $          285.042,54 

  

Flujos  t=4, MC t=4 $          502.503,04 

 

$            502.503,04 $       502.503,04 

Flujos t=5, MC t=4 $          502.503,04 

   

Fujos t=5, MC t=5 

  

$            538.359,60 $       538.359,60 

VC valor nominal 

  

$         3.851.015,45 $    3.851.015,45 

Efecto absorción 

  

1,762 1,762 
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Valor Terminal MI $      2.184.470,81 $       2.184.470,81 $         2.184.470,81 $    2.184.470,81 

En todos los casos queda demostrado que los modelos son neutrales a la inflación, y 

consistentes en su formulación ya que arrojan el mismo valor.  

e) Determinación del valor actual en moneda doméstica y extranjera,  en términos 

nominales y reales.  

Los cuadros precedentes son las piezas necesarias para armar el modelo propuesto en la 

ilustración 1. Por lo tanto las variables estimadas en moneda local, nominales y reales son 

convertidas en flujos nominales y reales expresados en dólares futuros nominales y 

reales. Las tablas empleadas son: tabla 1 que provee  los valores de: i) tasas de interés 

proyectadas local y extranjera; ii) inflación esperada local y extranjera; iii) tipo de cambio 

futuro. Tablas 4 y 5 de donde se obtiene el  ccpp nominal para Argentina y Estados 

Unidos. Tabla 7 que expone los valores correspondientes al tipo de cambio proyectado 

peso-dólar (ec.1),  nominal deflactado (ec. 16) y real proyectado (ec.44), 

Tabla 16: Tipo de cambio futuro nominal, deflactado y real (elaboración propia) 

Proyecciones económicas base 1 2 3 4 5 

Var. nivel  de precios Argentina (Tabla 1) 19,30% 14,10% 11,00% 8,80% 7,10% 

Índice nivel general de precios Argentina 1 1,19 1,36 1,51 1,65 1,76 

Var. nivel  de precios EEUU (Tabla 1) 1,05% 0,94% 0,84% 0,73% 0,63% 

Índice nivel general de precios EEUU 1 1,01 1,02 1,03 1,04 1,04 

Tipo de cambio futuro (en pesos de cierre) $ 15,50 $ 18,30 $ 20,69 $ 22,78 $ 24,62 $ 26,21 

Tipo de cambio futuro (deflactado) 

 

$ 15,34 $ 15,20 $ 15,07 $ 14,96 $ 14,87 

Tipo de cambio futuro (en pesos iniciales) $ 15,50 $ 15,50 $ 15,50 $ 15,50 $ 15,50 $ 15,50 

Tasa interés proyectada Argentina (Tabla 1) 22,80% 18,40% 15,80% 14,00% 12,50% 

Tasa interés proyectada EE UU (Tabla 1) 4,00% 4,70% 5,20% 5,50% 5,70% 

CPPC nominal Argentina (Tabla 4) 33,75% 28,24% 25,17% 22,79% 21,12% 

CPPC nominal en EE UU (Tabla 5) 13,27% 13,45% 13,67% 13,64% 13,76% 
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Las variables de la tabla son las que permiten la conversión de los flujos de fondos 

proyectados nominales en pesos a dólares, aplicando la ecuación 43.  Para convertir el 

costo del capital a dólares se emplea la ecuación 42. Finalmente el valor actual en dólares 

se obtiene mediante la ecuación 43. Los flujos expresados en pesos de poder adquisitivo 

de inicio,  son  convertidos a dólar utilizando el tipo de cambio futuro real (ec. 45). El ccpp 

extranjero real y el valor actual (ec. 46 y 47) son expuestos en la Tabla 8.  

Tabla 17: Valor actual flujo de fondos nominales y reales en dólares 

estadounidenses (elaboración propia) 

Flujo de fondos en moneda doméstica base 1 2 3 4 5 

En moneda de cierre (Tabla 2 y 6) $        -250.000,00 $     -150.344,92 $         154.913,39 $      624.741,39 $          502.503,04 $    3.851.015,45 

En moneda inicial (Tabla 2 y 6) $        -250.000,00 $     -126.000,00 $         113.783,76 $      413.260,85 $          305.382,01 $    2.184.470,81 

Flujo de fondos en moneda extranjera base 1 2 3 4 5 

En divisa de cierre $          -16.129,03 $         -8.214,28 $             7.487,84 $        27.423,62 $            20.413,36 $       146.937,88 

ccpp en dólares nominal 

 

13,27% 13,45% 13,67% 13,64% 13,76% 

Valor actual flujo nominal $          -16.129,03 $         -7.251,85 $             5.826,88 $        18.773,61 $            12.297,71 $         77.814,73 

Valor actual neto en dólares $           91.332,04 

     En divisa inicial $          -16.129,03 $         -8.129,03 $             7.340,89 $        26.661,99 $            19.702,06 $       140.933,60 

ccpp en dólares real 

 

12,10% 12,39% 12,73% 12,81% 13,05% 

Valor actual flujo real $          -16.129,03 $         -7.251,85 $             5.826,88 $        18.773,61 $            12.297,71 $         77.814,73 

Valor actual neto en dólares $           91.332,04 

     

f) Consistencia: entre valor actual en moneda local y extranjera.  

Los resultados obtenidos demuestran la congruencia del modelo y la clave reside en 

plantear las proyecciones de tasas de interés, inflación esperada y tipo de cambios desde 

las Teorías de Paridad (TPI, PPC). A esto debe sumarse la correcta especificación de las 

variables que definen el descuento de flujo de fondos en contextos inflacionarios: 

proyección de magnitudes financieras, costo del capital y valor terminal, respetando 

técnicamente los efectos absorción y traslación.  
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Tabla 18: Valor actual flujos de fondos nominal y real en pesos  (elaboración propia) 

Flujo de fondos  base 1 2 3 4 5 

En moneda de cierre (Tabla 2 y 6) $        -250.000,00 $     -150.344,92 $         154.913,39 $      624.741,39 $          502.503,04 $    3.851.015,45 

ccpp nominal  

 

33,75% 28,24% 25,17% 22,79% 21,12% 

Valor actual flujo nominal $        -250.000,00 $     -112.403,74 $           90.316,62 $      290.991,00 $          190.614,45 $    1.206.128,27 

Valor actual neto  $      1.415.646,61 

     

En moneda inicial $        -250.000,00 $     -126.000,00 $         113.783,76 $      413.260,85 $          305.382,01 $    2.184.470,81 

ccpp real 

 

12,10% 12,39% 12,73% 12,81% 13,05% 

Valor actual flujo  real $        -250.000,00 $     -112.403,74 $           90.316,62 $      290.991,00 $          190.614,45 $    1.206.128,27 

Valor actual neto  $      1.415.646,61 

     

La tabla precedente expone los valores correspondientes a  flujos en términos reales, 

nominales, como su valor actual en pesos ratificando la  consistencia del enfoque, con el 

valor estimado en dólares. Con las ecuaciones 48 y 49, se obtiene que 

$1.415.646,61/$15,50 arroja un resultado de u$91.332,04 y viceversa.  

Como complemento se realizó un análisis de escenarios, suponiendo dos extremos de 

inflación; alto y bajo de inflación. El objetivo consiste en observar el impacto en el modelo  

y el valor de la firma. Se suponen tasas de interés nominal vinculadas a los escenarios 

por ser insumos para calcular inflación, tipo de cambio y coeficientes  aplicando las 

teorías de la paridad (ec.3) y la secuencia lógica de la ilustración 1. En el escenario de 

alta inflación se supone una tasa de interés doméstica constante del 35%; para la baja 

inflación se supone una que la tasa de interés local es similar a la proyectada para 

Estados Unidos. La tabla 10 presenta los resultados correspondientes a las principales 

variables del modelo y el valor del costo del capital promedio ponderado en ambas 

monedas, tasas  de interés e inflación doméstica y extranjera se presenta en la tabla A5 

del anexo,  

Tabla 19: Escenarios alta-baja inflación y valor de la firma (elaboración propia) 

Inflación Alta base 1 2 3 4 5 

Tipo de cambio del dólar EEUU en pesos (nominal) $ 15,50 $ 20,12 $ 25,93 $ 33,28 $ 42,61 $ 54,42 
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Flujo de fondos en u$ de cada año $ 16.129,00 $ 8.214,30 $ 6.729,70 $ 25.401,60 $ 18.717,70 $ 128.352,90 

VAN u$  de cada año $ 83.540,55           

Flujo de fondos en pesos de cada año $ 250.000,00 $ 165.241,10 $ 174.486,50 $ 845.474,00 $ 797.499,60 $ 6.985.016,60 

VAN $  de cada año $ 1.294.878,50           

Inflación Baja base 1 2 3 4 5 

Tipo de cambio del dólar EEUU en pesos (nominal) $ 15,50 $ 15,50 $ 15,50 $ 15,50 $ 15,50 $ 15,50 

Flujo de fondos en u$ de cada año -$ 16.129,03 -$ 8.214,28 $ 7.387,43 $ 29.119,46 $ 21.335,42 $ 155.932,76 

VAN u$  de cada año $ 92.858,09           

Flujo de fondos en pesos de cada año -$ 250.000,00 -$ 127.321,33 $ 114.505,14 $ 451.351,66 $ 330.698,96 $ 2.416.957,80 

VAN $  de cada año $ 1.439.300,36           

La variación relativa entre los valores actuales de los escenarios y el caso base indica que 

para contextos de baja inflación,  la variación es del 1,67% y para niveles de alta inflación 

en términos absolutos asciende al 9%. Si bien estos resultados no son concluyentes se 

observa la relación negativa valor-inflación, en parte producto del aumento exponencial 

del factor de actualización en relación al incremento de los valores de las proyecciones 

financieras, siendo inverso en contextos de baja inflación, con un menor impacto del factor 

de descuento. 

4-Conclusiones: 

El trabajo planteo como objetivo explicitar una secuencia lógica de valuación mediante el 

método de descuento de flujos de fondos en contextos inflacionarios, donde se obtuviesen 

resultados consistentes en moneda local y extranjera, producto de proyectar magnitudes 

financieras en moneda de cierre (nominal) e inicial (real). Apoyado en un importante 

cuerpo de publicaciones relativas al tema, se propuso una secuencia lógica de trabajo 

cuyo punto de partida y principal sostén los constituyen las teorías de la paridad. 

Asimismo fueron explicitadas las consideraciones técnicas para el tratamiento de las 

magnitudes financieras proyectadas, tasas de costo del capital, valor terminal y 

conversión a valores expresados en moneda extranjera.    

El modelo cumple con el objetivo de brindar coherencia lógica en el valor estimado en 

moneda doméstica y extranjera, puesto que el punto de partida reside en la aplicación de 
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las teorías de paridad y la consistencia de los efectos absorción y traslación en los flujos y 

tasas. El simple ejercicio de escenarios desarrollado en la parte final arroja como 

resultado una relación negativa y asimétrica entre valor intrínseco del descuento de flujos 

de fondos y niveles de inflación. Se puede atribuir un sesgo negativo pronunciado en 

procesos de alta inflación, propio del comportamiento exponencial e incremental del factor 

de descuento.   
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Anexo 

Tabla A20: Bonos soberanos nominados en pesos 

Fuente: Instituto Argentino de Mercado de Capitales, 30/9/2016 

Bonos Nominados en Pesos (30/9/2016) Sticker TIR DM 

Bogar 2018+CER NF18 4,07% 0,7 

Bonos de consolidacion 2%+CER PR13 2,94% 3,47 

BONCER 2021+CER TC21 2,63% 4,41 

Discount $ Ley Arg reestructuración 2005 DICP 3,90% 8,91 

PAR $ Ley Arg reestructuración 2005 PARP 5,01% 14,02 

Cuasipar $ Ley Arg reestructuración 2005 CUAP 4,22% 15,55 

 

Tabla A21: Bonos soberanos nominados en dólares 

Fuente: Instituto Argentino de Mercado de Capitales, 30/9/2016 

Bonos Nominados en Dólares (30/9/2016) Sticker TIR DM 

Bonar 2016 6% AD16 2,14% 0,15 

Bonar X AA17 3,94% 0,5 

Global 2017 ley U$ GJ17 3,15% 0,62 

Bonar 2020 AO20 4,36% 3,31 

Bonos cancelación deuda 6,85% 31/3/2016 AA21 5,11% 3,74 

Bonar 2024 AY24 5,24% 3,98 

Bonos cancelación deuda 7,50% 31/3/2016 AA26 5,94% 6,64 

Discount u$ Ley NY reestructuración 2005 DICY 6,60% 7,73 

Discount u$ Ley Arg reestructuración 2005 DICA 6,61% 7,74 

PAR u$ Ley Arg reestructuración 2005 PARA 6,70% 11,91 

PAR u$ Ley NY reestructuración 2005 PARY 6,54% 11,97 

Bonos cancelación deuda 7,62% 31/3/2016 AA46 6,75% 12,03 
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Tabla A22: Proyección unidades ventas-producción, precios, costos unitarios, 

ingresos totales, costos totales y existencias en moneda de cierre 

Fuente: elaboración propia 

Proyección Magnitudes base 1 2 3 4 

Producción (unidades) 600 600 600 800 800 

Ventas (unidades) 

 

400 600 800 800 

Coeficientes nivel de inflación 

 

1,1932 1,3614 1,5117 1,6454 

Precio de venta $         1.500,00 $            1.789,82 $          2.042,21 $          2.267,60 $          2.468,24 

Variación 

 

19,32% 14,10% 11,04% 8,85% 

Costo variable $             500,00 $               596,61 $             680,74 $             755,87 $             822,75 

Costo fijo (miles) $     340.000,00 $       405.692,65 $     462.900,45 $     513.990,30 $     559.466,60 

Costo total (miles) $     640.000,00 $       763.656,75 $     871.342,02 $     967.511,16 $  1.053.113,60 

Costo total unitario $         1.066,67 $            1.272,76 $          1.452,24 $          1.209,39 $          1.316,39 

Bienes de cambio final (unidades) 0 200 200 200 200 

Bienes de cambio EI 

 

$                         - $     254.552,25 $     290.447,34 $     241.877,79 

Bienes de cambio EF 

 

$       254.552,25 $     290.447,34 $     241.877,79 $     263.278,40 

Costo total erogable 

 

$       763.656,75 $     871.342,02 $     967.511,16 $  1.053.113,60 

Costo productos vendidos (valores históricos) 

 

$       509.104,50 $     835.446,93 $  1.016.080,71 $  1.031.712,99 

Costo productos vendidos (valores corrientes) 

 

$       509.104,50 $     871.342,02 $     967.511,16 $  1.053.113,60 

Tasa de inflación 

 

19% 14% 11% 9% 

Indice de precio mayorista (acumulada) 1 1,1932 1,3614 1,5117 1,6454 

Indice de precios de venta (acumulada) 1 1,1932 1,3614 1,5117 1,6454 

Índice de precios de costo (acumulada) 1 1,1932 1,3614 1,5117 1,6454 

 

Tabla A23: Proyección resultados operativos, determinación del impuesto a las 

ganancias y capital de trabajo 

Fuente: elaboración propia 

Resultados Operativo Proyectado 

 

1 2 3 4 

Ventas 

 

$       715.928,20 $  1.225.324,72 $  1.814.083,43 $  1.974.588,01 

Costo productos vendidos (valores corrientes) 

 

$       509.104,50 $     871.342,02 $     967.511,16 $  1.053.113,60 

EBITDA 

 

$      206.823,70 $    353.982,70 $    846.572,27 $    921.474,40 
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Depreciaciones 

 

$          83.524,96 $       99.663,12 $     118.919,40 $     141.896,25 

Impuesto a las ganancias 

 

$          47.888,30 $     110.836,36 $     251.768,51 $     299.824,55 

Ganancias Operativas Proyectadas 

 

$         75.410,45 $    143.483,22 $    475.884,36 $    479.753,60 

Determinación Impuesto a las ganancias 

 

1 2 3 4 

Ventas 

 

$       715.928,20 $  1.225.324,72 $  1.814.083,43 $  1.974.588,01 

Costo productos vendidos (valores históricos) 

 

$       509.104,50 $     835.446,93 $  1.016.080,71 $  1.031.712,99 

Depreciaciones 

 

$          70.000,00 $       73.202,48 $       78.664,12 $       86.233,43 

Ganancia Imponible 

 

$       136.823,70 $     316.675,31 $     719.338,59 $     856.641,58 

Impuesto a las ganancias del periodo 

 

$         47.888,30 $    110.836,36 $    251.768,51 $    299.824,55 

Impuesto a pagar al final de cada periodo 

 

$         47.888,30 $      62.948,06 $    140.932,15 $      48.056,05 

Capital de trabajo operativo 

 

1 2 3 4 

Créditos por ventas 

 

$       178.982,05 $     306.331,18 $     453.520,86 $     493.647,00 

Bienes de cambio final 

 

$       254.552,25 $     290.447,34 $     241.877,79 $     263.278,40 

Bienes de cambio inicial reexpresado 

 

$                         - $     303.735,23 $     331.404,09 $     268.573,60 

Deudas comerciales 

 

$          76.365,68 $       87.134,20 $       96.751,12 $     105.311,36 

Impuestos a pagar 

 

$          47.888,30 $       62.948,06 $     140.932,15 $       48.056,05 

Capital de trabajo operativo 

 

$      309.280,33 $    446.696,26 $    457.715,38 $    603.558,00 

CTO monetario 

 

$          54.728,08 $     156.248,92 $     215.837,59 $     340.279,60 

Cambio CTO monetario 

 

$          54.728,08 $     101.520,84 $       59.588,67 $     124.442,01 

CTO no monetario 

 

$       254.552,25 $     290.447,34 $     241.877,79 $     263.278,40 

Cambio CTO no monetario 

 

$       254.552,25 $      -13.287,88 $      -89.526,30 $        -5.295,20 

 

Tabla A5: Variables empleadas en la simulación  

Fuente: elaboración propia 

Inflación Alta base 1 2 3 4 5 

Tasa de interés extranjera   4,02% 4,74% 5,16% 5,46% 5,69% 

Tasa de interés doméstica   35,00% 35,00% 35,00% 35,00% 35,00% 

Inflación extranjera   1,05% 0,94% 0,84% 0,73% 0,63% 

Inflación doméstica   31,14% 30,11% 29,45% 28,95% 28,53% 
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Costo capital nominal en pesos   45,97% 44,75% 44,18% 43,52% 43,20% 

Costo capital nominal en dólares   12,47% 12,31% 12,32% 12,12% 12,12% 

Inflación Baja base 1 2 3 4 5 

Tasa de interés extranjera   4,02% 4,74% 5,16% 5,46% 5,69% 

Tasa de interés doméstica   4,02% 4,74% 5,16% 5,46% 5,69% 

Inflación extranjera   1,05% 0,94% 0,84% 0,73% 0,63% 

Inflación doméstica   1,05% 0,94% 0,84% 0,73% 0,63% 

Costo capital nominal en pesos   14,88% 14,66% 14,64% 14,42% 14,40% 

Costo capital nominal en dólares   14,88% 14,66% 14,64% 14,42% 14,40% 
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Resumen ejecutivo 

En el presente trabajo se plantea como objetivo general analizar y describir las 

competencias adquiridas por los Licenciados en Administración de la UNICEN que se 

incorporaron al mercado laboral en PyMEs de la región. Se aplicó un estudio de casos 

múltiples, tomando como unidad de análisis a cinco jóvenes graduados licenciados en 

administración, los cuales cursaron sus carreras casi en forma simultánea aunque en 

diferentes orientaciones de la misma. Se observa que, en una autoevaluación los jóvenes 

consideran más importantes para su ingreso en las empresas a las competencias 

genéricas que a las específicas de su incumbencia profesional. Consideran que en 

general las empresas para las que trabajan estiman que los conocimientos sobre el área 

de estudio y la profesión han sido adquiridos y están satisfechos con el trabajo realizado 

por los jóvenes graduados. Sin embargo respecto de la adquisición de competencias 

genéricas en algunas de ellas no consideran haberlas adquiridos durante el estudio de su 

carrera profesional, tales como son los casos de las habilidades interpersonales y la 

capacidad de trabajo en equipo, resultando satisfechos respecto de las otras 

competencias genéricas, tales como las instrumentales y las sistémicas. 

Palabras Clave: JÓVENES GRADUADOS; HABILIDADES; ADMINISTRACIÓN; PYMES 

I. INTRODUCCIÓN  

Los profesionales universitarios que aspiran a trabajar en pequeñas y medianas empresas 

(PyMEs) inmersas en un contexto como el actual en que los cambios se presentan en 

forma vertiginosa deben contar con determinadas competencias no solo respecto de su 

especialidad sino también habilidades personales que les permitan transformar los 

conocimientos individuales en conocimiento organizacional, para lo cual se requieren 

mailto:rabago@econ.unicen.edu.ar
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ciertas “tecnologías blandas” que contribuyen al aprendizaje organizacional. En tal 

sentido, Senge (1994) considera fundamental el aprendizaje individual puesto que sin éste 

no sería posible la existencia del aprendizaje organizacional, identificando al desarrollo 

personal como complementario del organizacional.  

En entornos competitivos el desarrollo de nuevo conocimiento es una forma de 

comportamiento en el que las empresas necesitan estar mas orientadas al aprendizaje 

(Nonaka, 1994). Teniendo en cuenta que es en éste escenario en el que se van a 

incorporar lo jóvenes graduados universitarios, cada vez con mayor intensidad se les 

exige saberes y acciones que adquieren en su formación profesional, o durante la 

inducción en su lugar de trabajo o en prácticas alternativas formales o informales. 

Adaptando los conceptos de Nonaka (2007), puede considerarse que estos jóvenes 

profesionales cuentan con una serie de conocimientos explícitos, es decir aquellos 

formales y sistemáticos que poseen la característica de ser más fácil de comunicar y 

compartir, a diferencia de los conocimientos tácitos que son muy personales y por lo tanto 

más difíciles de formalizar, comunicar  y compartir pero no por esto menos importante en 

el desarrollo de sus carreras profesionales. 

En Argentina, la formación por competencias no está tan difundida como en otros países 

europeos, en tanto que en América Latina son pocos los que tienen esta orientación en 

sus planes de estudio, pudiéndose apreciar además poco desarrollo en el estudio de las 

competencias profesionales (Odriozola et al. 2011), por ello resulta novedosa y escasa la 

participación de universidades locales en programas internacionales de definición y 

medición de competencias. A su vez, Zandomeni y Chignoli, (2007), sostienen que en los 

últimos años se han generado una serie de cambios en los perfiles requeridos en el 

mercado laboral, demandando una serie de competencias instrumentales, metodológicas 

e interpersonales para el desempeño laboral. En tal sentido, esto no debería considerarse 

una amenaza para el empleo de los profesionales universitarios, sino un proceso 

dinámico de oportunidades en la adquisición de las habilidades que exige el mercado 

laboral. 

Teniendo en cuenta lo expresado en párrafos anteriores surgen las siguientes preguntas 

que guían la investigación:  
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- ¿Qué habilidades y destrezas adquirieron en su formación de grado los jóvenes 

profesionales para acceder a puestos laborales en las pymes de la región?  ¿Son 

generales o específicas a su carrera?  

- Con posterioridad a su graduación ¿han incorporado nuevos saberes? ¿De qué 

tipo? 

Se pretende que las respuestas a las preguntas que motivan al presente trabajo, permitan 

conocer cuales son las habilidades y destrezas que facilitan la inserción de los jóvenes 

profesionales Licenciados en Administración. Para ello se plantea como objetivo general 

de este estudio analizar y describir las competencias adquiridas  por los Licenciados en 

Administración de la UNICEN que se incorporaron al mercado laboral en las Pymes de la 

región. 

Se presenta a continuación un breve marco teórico en el que se funda el trabajo, 

siguiendo la explicación del diseño de la metodología cualitativa aplicada, para luego 

presentar los hallazgos y finalmente las conclusiones que surgen del mismo. 

II. MARCO TEÓRICO   

La concepción actual del término competencias se le atribuye a McClelland (1973), a 

partir de su propuesta en la medición de conductas que causaran un rendimiento superior 

para la evaluación en la gestión de recursos humanos, susceptibles de ser identificadas 

dado que se consideran una característica personal estable en el tiempo (Spencer y 

Spencer, 1993), y por lo tanto constituyen un conjunto de comportamientos observables y 

medibles (Boyatzis, 1982). 

Por ello, suele mencionarse que las empresas exigen determinadas competencias en las 

que no solo predominan aquellas específicas de acuerdo a un perfil profesional, sino que 

también requiere habilidades sociales, emocionales y cognitivas, como la capacidad para 

resolver problemas complejos, pensamiento crítico, creatividad, la habilidad de gestionar 

talentos, inteligencia emocional, habilidad para negociar, entre otras. Así, Deming (2017), 

considera que las habilidades sociales como la empatía y la colaboración, son claves en 

el mercado laboral cercano y que no deberían tenerse en cuenta solamente las 

habilidades técnicas asociadas a los estudios formales. 
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Tanto las habilidades como las destrezas forman parte de lo que se han denominado 

competencias, término que en general está relacionado con el comportamiento laboral 

(McClelland, 1973; Díaz y Arancibia, 2002), y por lo tanto requieren relacionarlas con el 

dominio de una información específica (Díaz Barriga, 2006), aunque se trata de procesos 

genéricos que pueden adquirirse. En tal sentido, Boyatzis (1982), considera que las 

competencias son genéricas en naturaleza, mientras que las habilidades son específicas 

a la tarea, pudiendo las primeras manifestarse de diversas maneras de conducta; aunque 

en los últimos años estos términos han sido utilizados de manera indistinta atendiendo a 

la diversidad de definiciones lo que ha dado lugar a que sea considerado un término 

polisémico y confuso (Odriozola et al., 2011). 

 Así, en el proyecto internacional Tuning (2007), se definen una serie de competencias 

que permiten evaluar la formación de los graduados universitarios en Administración de 

Empresas, cuya titulación corresponde al grado de Licenciados.  

En este proyecto se considera que la formación por competencias plantea una 

preparación integral que abarca conocimientos, habilidades, destrezas, actitudes y 

valores, clasificando a las competencias en genéricas y específicas. Las primeras son 

compartidas con otras carreras universitarias, tales como la capacidad de aprender, tomar 

decisiones, diseñar proyectos y habilidades interpersonales entre otras, no por ello menos 

importantes para los jóvenes graduados. En tanto que las específicas son aquellas 

definidas en cada una de las carreras en función del perfil profesional del que se trate y/o 

de su especialización.  

Las competencias genéricas que han sido evaluadas por encima del promedio por parte 

de los graduados en el informe internacional Tuning, están relacionadas con la capacidad 

de aprender y actualizarse, la capacidad de trabajo en equipo, el compromiso ético, el 

compromiso con la calidad, la capacidad para identificar, plantear y resolver problemas y 

la capacidad para tomar decisiones.  

Por su parte, las competencias específicas están relacionadas con el área de 

incumbencia de las profesiones, por ello se considera que forman parte de las mismas 

habilidades tales como desarrollar planeamientos estratégicos, tácticos y operativos, 

identificar y administrar riesgos de negocios, y en general otras actividades relacionadas 

con la gestión de las organizaciones; interpretación de información contable y financiera, 
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administración y desarrollo de los recursos humanos, y planificación y desarrollo de 

actividades de operaciones y marketing.  

Teniendo en cuenta que si bien el proyecto Tuning originalmente se desarrolló en Europa, 

en una etapa posterior se lanzó un proyecto conjunto con algunos países 

latinoamericanos por lo que participaron en un proyecto conjunto posterior universidades 

latinoamericanas, y entre ellas algunas universidades argentinas.  

Las competencias genéricas del proyecto original han sido agrupadas en tres tipos 

(González y Wagenaar, 2003; Zandomeni y Chignoli, 2007); Clemente y Escribá, 2013), 

las instrumentales o de tipo metodológico o de procedimiento, las competencias 

interpersonales y las competencias sistémicas. Las primeras están relacionadas con 

habilidades que se espera que se pongan en práctica ante diversas situaciones a las que 

se enfrentarían en las prácticas profesionales, tales como la capacidad de abstracción, 

análisis y síntesis y la resolución de problemas. En tanto que las competencias 

interpersonales se refieren a la capacidad para relacionarse y las sistémicas están 

relacionadas con la comprensión de todo el conjunto incluyendo el aprendizaje autónomo 

y el liderazgo entre otras. 

III.METODOLOGÍA 

En este trabajo se utiliza una metodología cualitativa, con un estudio de casos múltiples 

(Yin, 1989), compuesto por una muestra de cinco jóvenes profesionales graduados de la 

Licenciatura en Administración de la Facultad de Ciencias Económicas de la Universidad 

Nacional del Centro de la Provincia de Buenos Aires. La elección del método se realizó 

con motivo de obtener una visión abierta de los jóvenes graduados como uno de los 

actores implicados en la inserción laboral, puesto que los cambios en el contexto ejercen 

influencia en las competencias que les son requeridas. Si bien no existe un número ideal 

de casos, se considera que se debe utilizar un número tal con el que pueda trabajarse 

(Hernández et al., 2006), puesto que un número demasiado grande dificultaría un estudio 

cualitativo de este tipo, por tal motivo el número de casos que se presentan permiten 

realizar el análisis para determinar patrones comunes a los casos y a la teoría tratando de 

evitar asociaciones causales (Eisenhardt, 1989). 

Para la identificación de las unidades de análisis se partió del registro de graduados de la 

carrera de Licenciados en Administración de la Facultad de Ciencias Económicas de la 
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UNICEN, haciendo foco sobre graduados recientes, pero que a su vez estuvieran 

trabajando en una PyME, y que aceptaran participar en la presente investigación, puesto 

que algunos de ellos no quisieron participar de las entrevistas personales.  

Para la elección de los casos se tuvo en cuenta el plan de estudios por el que los jóvenes 

graduados cursaron su carrera, teniendo especial cuidado de que formaran parte desde el 

ingreso a la carrera del último plan de egresados vigente, para descartar que las 

diferencias en su percepción puedan deberse a diferencias en los objetivos, contenidos 

y/o estrategias en cada uno de los planes de estudio. A los efectos de la triangulación de 

los datos se utilizaron diferentes fuentes de información, tales como la currícula del plan 

de estudio vigente y contenidos, así como también los objetivos y actividades de las  

diferentes orientaciones que existen en el mismo, permitiendo así practicar la 

triangulación de algunas de las habilidades y destrezas.  

Las entrevistas en profundidad fueron grabadas para posteriormente proceder a su 

análisis, las mismas tuvieron una duración mínima de 45 minutos, y máxima de 85 

minutos. Una vez que las entrevistas fueron transcriptas se procedió a identificar 

diferentes categorías que permitieron clasificar las diferentes habilidades y destrezas en 

los jóvenes profesionales presentadas en los resultados. 

IV. RESULTADOS 

IV. 1. Caracterización de los casos presentados  

Los casos analizados corresponden a cinco egresados recientes de la carrera de 

Licenciados en Administración de empresas, de los cuales tres son mujeres (Ve, Su y Ma) 

y dos varones (Em y Ra). Sus edades están comprendidas entre los 25 y los 26 años, con 

una antigüedad de un año hasta un año y medio de graduación. Se presentan a 

continuación algunas características de los mismos: 

Su: Mujer de 25 años de edad, que cursó la orientación en recursos humanos. Trabaja en 

una empresa de tecnología como analista de recursos humanos. Trabajó mientras 

estudiaba su carrera, realizando pasantías rentadas y pasantías solidarias, colaborando 

en proyectos de investigación y extensión. 
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Ma: Mujer, 26 años de edad, trabajo durante los últimos años de su carrera y realizó 

pasantías solidarias y actividades de voluntariado. No participo en proyectos de extensión 

ni de investigación. Es gerente comercial en una empresa familiar. 

Em: Se trata de un varón de 25 años, trabajó durante toda la carrera, aunque comenzó 

con pasantías en diferentes empresas de la ciudad y posteriormente luego de obtener su 

título de grado comenzó a trabajar en la empresa en la que está actualmente con un 

empleo formal en el área de administración. La orientación de carrera elegida es de 

finanzas. 

Ra: Varón, 25 años, desde su época de estudiante participó de diversas pasantías y 

también trabajó en relación de dependencia aunque informalmente, actualmente es 

analista financiero en una tarjeta de crédito teniendo entre sus responsabilidades el 

desarrollo de nuevos productos para la empresa. Cursó orientación en finanzas durante 

sus estudios de grado. Realizó pasantías rentadas y participó en proyectos de 

investigación durante los primeros años de la carrera. No participó en proyectos de 

extensión ni en pasantías solidarias. 

Ve: Mujer, de 26 años, se encuentra trabajando de auxiliar en el área de recursos 

humanos en una PYME local con proyección nacional. Trabajó en relación de 

dependencia luego de terminar de cursar sus estudios y hasta recibirse en una empresa 

informalmente, una vez terminado su trabajo final comenzó a aplicar a diferentes empleos 

aunque recién logró insertarse en la empresa en la que se desempeña actualmente unos 

meses después de graduada. Durante su etapa de estudiante (aunque luego de terminar 

de cursar) realizó pasantías rentadas y también pasantías solidarias. Cursó la orientación 

en Marketing. 

IV. 2. Hallazgos 

Para analizar la percepción que tienen los graduados con respecto a los conocimientos y 

habilidades que poseen y que son requeridos por las PYMEs, se presentan a continuación 

la valoración efectuada por los mismos, considerando un alto grado de satisfacción de 

parte de las empresas en las que se encuentran trabajando respecto de los conocimientos 

específicos en el área de incumbencia de la profesión, aunque surgen diferencias entre 

los casos respecto de las competencias genéricas adquiridas en su trayectoria de 

preparación profesional.  
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Así, al dividir a las competencias genéricas en metodológicas o instrumentales, sociales y 

las de conjunto se observa que en uno de los casos bajo estudio posee un grado de 

satisfacción por debajo de lo manifestado por los otros casos, manifestando una falta de 

adquisición de las mismas durante el transcurso de su carrera de estudiante universitaria.  

 Con respecto a las Competencias Instrumentales o metodológicas, los jóvenes 

graduados entrevistados consideran sin excepción que durante la formación de grado 

adquirieron habilidades para buscar y analizar información desde diferentes fuentes, lo 

cual les muy resulta valioso a la hora de su rendimiento laboral en las PYMEs en las que 

ocupan diferentes puestos. Considerando la misma calificación con respecto a la 

capacidad para identificar, plantear y resolver problemas, puesto que todos los 

entrevistados coinciden en que pudieron incorporar esta competencia.  

Respecto de otras competencias genéricas, no existe unanimidad en la percepción de las 

competencias que fueron adquiridas durante su formación de grado. En general, los 

encuestados consideran que la formación académica les otorgó las competencias 

específicas requeridas para su desarrollo profesional y que se encontraban preparados, 

en términos teóricos, para el empleo pos graduación. Sin embargo, consideran que les 

faltó el “desarrollo de habilidades propias que el puesto requería para poder desempeñar 

las actividades” (según Ra). Una frase textual que resume este pensamiento es: “muchas 

cosas que vi mientras estaba estudiando, las hubiera aprovechado mejor si paralelamente 

las estaba haciendo en el trabajo” (según Em), claramente haciendo referencia a la 

capacidad de aplicar los conocimientos en la práctica.   

Los jóvenes graduados, de alguna manera, perciben el desfasaje entre las competencias 

adquiridas y las habilidades necesarias para la realización de actividades prácticas 

relacionadas con la resolución de problemas reales en su ámbito laboral.   

Asimismo, dejan entrever que hay contenidos que los vieron en la formación universitaria 

pero que en su momento no los consideraron tan importante como cuando se le 

presentaron en el ámbito laboral. No obstante los jóvenes graduados se consideran 

conforme con las competencias adquiridas en la carrera de grado puesto con los cambios 

vertiginosos consideran que deben seguir ejercitando la capacidad de aprender y 

actualizarse permanentemente, considerando que las competencias faltantes pueden 

buscarse con una especialización o una carrera de postgrado. 
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V. CONCLUSIONES 

Se identificaron una serie de competencias y habilidades que los jóvenes profesionales 

consideran que adquirieron durante su formación de grado y que son valiosas al momento 

de insertarse en las PyMEs de la región, dándole mayor importancia a aquellas de 

carácter general, tales como la capacidad de abstracción, análisis y síntesis, habilidades 

para buscar, procesar y analizar información de fuente diversa y el compromiso con la 

calidad. Reconocen competencias como la capacidad de trabajo en equipo y las 

habilidades interpersonales no han sido adquiridas durante el transcurso de su carrera 

universitaria.  

A su vez consideran que las habilidades genéricas han resultado más importantes en el 

momento de conseguir sus primeras experiencias laborales que las específicas de la 

carrera. 

Estos jóvenes graduados entrevistados, consideran que es muy importante la experiencia 

que puedan adquirir antes de graduarse puesto que creen que les aporta mejores 

competencias, lo que les da mayor seguridad en sus primeras incorporaciones al mundo 

laboral en las PyMEs. En tal sentido, aquellos que trabajaron o realizaron pasantías 

laborales remuneradas tienen una mejor percepción de las capacidades específicas de la 

carrera adquiridas, tales como las relacionadas con marketing, herramientas financieras, 

administración de recursos humanos, o de procesos productivos. 

Debe tenerse presente que los resultados del presente trabajo no deberían ser 

extrapolados puesto que corresponden a un estudio de casos y que se bien se utilizaron 

estrategias para triangular los datos y la información, se pueden presentar sesgos hacia lo 

positivo o lo negativo en las unidades de análisis, puesto que las respuestas pueden estar 

influenciadas por las características psicológicas de los entrevistados y sus experiencias 

durante su etapa universitaria y sus períodos previos de formación entre otras cuestiones. 

No obstante su estudio aporta provechosas conclusiones a partir del análisis en 

profundidad de estos aspectos cualitativos que hacen a las competencias de los jóvenes 

graduados Licenciados en Administración de la Facultad de Ciencias Económicas de la 

Universidad Nacional del Centro de la Provincia de Buenos y su inserción laboral en 

PYMEs de la región. 
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Resumen: 

A partir del análisis de los aspectos relevantes que se asocian al proceso de decisión en 

la elección de determinado servicio de alojamiento por Internet, el trabajo pretende 

identificar, mediante un modelo, las relaciones causales del proceso decisorio y sus 

interrelaciones con el fin de obtener una herramienta para la compresión del fenómeno 

abordado. Para ello, se desarrolló una investigación en la cual se utilizaron técnicas 

cuantitativas a partir de datos relevados de encuestas realizadas a turistas que reservaron 

su alojamiento a través de Internet. Los resultados del trabajo, expresan la importancia de 

los factores decisionales (actitud, control, norma subjetiva, riesgo y confianza) en el 

proceso de toma de decisiones al seleccionar y elegir un alojamiento turístico por internet. 

Palabras claves: Comportamiento-Consumidor-Internet-Turismo-Alojamiento  

1. INTRODUCCIÓN 

El desarrollo tecnológico y específicamente su relación con Internet, está generando 

cambios en la estructura, gestión y estrategias de las organizaciones turísticas de todo el 

mundo. Con la utilización de Internet se reducen los costos de comunicación, aumenta la 

flexibilidad, mejora la interacción con los clientes, la eficiencia, la productividad y la 

competitividad. 

En la actualidad, tanto la búsqueda de información como la reserva de servicios turísticos, 

y sobre todo de alojamiento, se realiza en su mayoría a través de Internet. Los 

prestadores de servicios turísticos deben conocer el proceso decisorio por el que pasa 

una persona cuando elige un destino turístico y contrata los servicios de alojamiento para 

su estadía. Hoy es determinante para las empresas del sector,  la administración de la 

relación vía Internet con sus actuales y potenciales clientes, para poder influir en ese 

proceso de selección y obtener mejores resultados comerciales. 
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En base a investigaciones previas43 realizadas por los autores de este trabajo, se accedió 

a resultados provenientes de un estudio descriptivo sobre los factores intervinientes en el 

proceso de decisión de compra de alojamiento turístico a través de Internet. A partir de 

estos resultados, y focalizando el interés en el propio proceso de decisión del consumidor 

a la hora de elegir el alojamiento turístico más acorde a sus necesidades, surgen otros 

interrogantes para este nuevo trabajo. 

 ¿Qué influencia tienen los factores conductuales a la hora de buscar información y 

elegir un servicio de alojamiento por internet?  

 ¿Cómo incide en los turistas la experiencia de compra por Internet sobre las decisiones 

futuras? 

 ¿Cómo impacta en el proceso de decisión de compra la opinión de otras personas 

cercanas? 

 ¿Qué importancia tiene la confianza en el medio y el riesgo percibido durante el 

proceso? 

 ¿Cómo afectan diferencialmente la edad, el género, la formación o el ingreso en la 

compra de alojamientos vía internet? 

2. OBJETIVOS 

Este trabajo de investigación tiene como objetivo: 

 Construir un modelo causal a partir de los factores determinantes para la elección de 

servicios de alojamiento por medio de Internet. 

Los objetivos particulares son: 

 Identificar los factores que inciden en las motivaciones, acciones implementadas y 

resultados obtenidos durante el proceso de compra de servicios de alojamiento por 

Internet. 

                                                
43  Rinaldi, M. E., & Garmendia, M. M. “EL COMPORTAMIENTO DE COMPRA DEL CONSUMIDOR DE 

ALOJAMIENTO TURÍSTICO POR INTERNET” ESTUDIO DESCRIPTIVO EN LA CIUDAD DE TANDIL. 
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 Analizar los aspectos relevantes que se asocian al proceso de decisión en la elección 

de un servicio de alojamiento por Internet a partir de los datos primarios obtenidos en el 

trabajo de campo,  

 Elaborar un diagrama de secuencias de relaciones causales que describa el proceso y 

sus interrelaciones a fin de obtener una compresión holística del fenómeno abordado. 

3. ANTECEDENTES SOBRE LA TEMÁTICA 

En la literatura específica sobre modelos de comportamiento del consumidor a través de 

Internet, se incide especialmente en la influencia de los factores personales del 

consumidor en la decisión de compra (Citrin et al, 2003; Goldsmith, 2002; Forsythe y Shi, 

2003; Jee y Lee, 2002; O’Cass y Fenech, 2003).  

Con relación a las variables sociodemográficas, en numerosas investigaciones se 

considera que éstas repercuten directa o indirectamente en el comportamiento de compra. 

Se analiza el efecto de las variables: género, formación y nivel de ingresos sobre tres 

tipos de consumidores (no compradores, compradores ocasionales y compradores 

frecuentes). Se deduce que los compradores en Internet tienen más formación que los 

usuarios no compradores y poseen niveles de renta más elevados. No obstante, en la 

variable género, los resultados indican que a pesar que los hombres compran con mayor 

frecuencia que las mujeres, no existen diferencias significativas entre compradores y no 

compradores de ambos géneros.  

Por otro lado, según un trabajo de Prodanova y San Martín (2013) se muestra que existen 

diferencias entre hombres y mujeres al elegir las características preferidas de sitios Web 

(compra de boletos de viaje). En concreto, detectaron que las mujeres, en comparación 

con los hombres, se involucran más en la búsqueda de informaciones, dedicando  más  

tiempo y atención a lo que necesitan saber.   

Forsythe y Shi (2003), desarrollan un modelo en el que a pesar de la escasa influencia de 

las variables demográficas en la decisión de compra, destaca el efecto directo de la edad 

e ingresos del consumidor en el comportamiento de compra. Luo et al.,(2008) afirman en 

su trabajo, que las características demográficas de género, los ingresos familiares y 

factores situacionales del propósito del viaje se relacionaron significativamente con las 
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fuentes de información utilizada, y ese comportamiento también se asoció con los 

resultados de los tipos de alojamiento y del nivel gasto.  

Por otra parte, es posible identificar segmentos de consumidores con diferente grado de 

predisposición hacia la compra interactiva, en función de las variables sociodemográficas: 

género, ciclo de vida familiar y ocupación (Dholakia y Uusitalo, 2002). Así, cuanto mayor 

es el status socioeconómico de los consumidores (medido a través de las variables: nivel 

de formación, ingresos y ocupación), mayor es la predisposición hacia la compra desde el 

hogar.  

En cuanto al análisis de las variables actitudinales, en primer lugar cabe destacar la 

influencia de la confianza en el vendedor en la predisposición de compra través de 

Internet y la importancia del riesgo percibido de compra como barrera que impide la 

realización de las transacciones electrónicas (Miyazaki y Fernández, 2001; Park y Jun, 

2003). También, se aprecia que la percepción por el consumidor de determinadas 

características del vendedor y la confianza en el mismo afecta a la frecuencia de compras 

en la red. Por otra parte, los modelos de Goldsmith (2002) y O’Cass y Fenech (2003) 

ponen de manifiesto cómo la actitud del consumidor hacia Internet influye de forma directa 

y positiva en la decisión de compra.   

En el modelo de Citrin et al. (2003), se evidencia cómo los individuos que valoran las 

experiencias táctiles con los productos durante el proceso de decisión de compra es 

menos probable que realicen compras a través de Internet. Del contraste empírico del 

modelo se desprende que la necesidad de experiencia táctil tiene una influencia relevante 

en la decisión de compra de ciertos productos (bienes de experiencia) así como, la mayor 

necesidad de experiencia previa por parte del género femenino.   

En cuanto a las relaciones con el medio Internet, en el modelo de Jee y Lee (2002) se 

evidencia cómo el conocimiento del medio Internet influye de forma directa en la 

interactividad percibida por el consumidor.   

Por otra parte, para los consumidores también es importante el tiempo y esfuerzo que 

necesitan destinar para aprender a utilizar Internet (accesibilidad), ya que los niveles de 

conocimiento son distintos para los diferentes grupos sociales y etarios. En los modelos 

de comportamiento  planteados por varios autores (Citrin et al., 2003; Forsythe y Shi, 
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2003; Goldsmith, 2002; O’Cassy Fenech, 2003), se destaca el efecto  directo  y  positivo  

de  la  exposición  y experiencia con Internet en la decisión de compra.  

Los sentimientos del consumidor respecto al medio inciden sobre la confianza, se 

considera que el consumidor forma inicialmente sus creencias hacia un determinado 

objeto acumulando conocimiento con respecto a los diversos atributos que lo definen. 

Estas, una vez desarrolladas construyen unos sentimientos o evaluaciones generales, es 

la componente afectiva. Por último, las respuestas conativas del consumidor se basarán 

en estas respuestas afectivas (Solomon et al., 2002).  

Un consumidor desarrollará una serie de opiniones o creencias (aspectos cognitivos) en 

relación a los diversos atributos o características de Internet que determinarán, al menos 

en parte, su actitud o evaluación general de dicho medio (aspecto afectivo). Además, esta 

actitud general determinará sus evaluaciones con respecto a aspectos relacionados con la 

compra (comportamiento) en Internet. Más concretamente, es de esperar que este 

componente afectivo influya sobre la confianza que un consumidor manifiesta hacia la 

compra online (Martinez Lopez, Ortiguera Sanchez, Perez Ronchel, 2006). 

La percepción constituye otro de los factores cognitivos influyentes en el comportamiento 

del consumidor que ha sido objeto de numerosas investigaciones en los últimos años 

(Fandos, 2004; Reinares, 2001; Rozano, Gómez y Díaz, 2009; Vila, Román y Küster, 

2004). Según Martinez Gonzalez (2011) todos los turistas prestan idéntica atención a los 

mismos estímulos contextuales asociados al producto turístico (atributos y beneficios 

internos y externos, por ejemplo), o a los programas y actuaciones de marketing 

(publicidad, promoción, etc.), aunque los procesos de interpretación de la información 

comercial que reciben no son idénticos.   

Según Montoya-Weiss et al. (2003) y ampliando sus reflexiones, se espera que los 

consumidores tiendan a manifestar unas mejores opiniones hacia Internet en la medida en 

que perciban mejor aquellos aspectos relacionados con el diseño en la Web. Además, Lin 

y Lu (2000) señalan que el tiempo de respuesta es el factor más importante para el 

desarrollo de las creencias del usuario hacia determinado espacio Web, de tal manera 

que cualquier deficiencia en la velocidad de respuesta durante el proceso de interacción 

tendrá un efecto negativo sobre las ulteriores percepciones del usuario en dicho espacio 

Web. 
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Por otro lado, en la medida en que se incremente el uso de Internet, lo hará de la misma 

forma la preocupación del consumidor acerca de cómo recogen y utilizan las empresas su 

información personal. Los consumidores primero necesitan sentirse seguros antes de 

desarrollar una opinión favorable, tanto hacia el medio en su conjunto, como hacia los 

espacios o sitios Web que lo integran. (Martínez López, Ortiguera Sánchez, Pérez 

Ronchel, 2006)  

Un sitio puede ser creíble para los individuos y transferir esa credibilidad a los servicios 

que presta. Del mismo modo, investigar varios establecimientos puede ofrecer más 

seguridad a los consumidores teniendo en cuenta que esa es una manera de  evaluar las 

diversas alternativas disponibles aumentando la chance de realizar una elección acertada. 

(Gomes de Souza, et al, 2012). 

En este sentido, se define la actitud hacia Internet, adaptando la idea genérica previa al 

contexto de referencia, como la evaluación general o global que el consumidor tiene de 

este medio de comunicación. Se debe destacar que la consideración de esta variable es 

necesaria en cualquier estudio que persiga el entendimiento del comportamiento del 

consumidor en los mercados electrónicos. (Martínez López, Ortiguera Sánchez, Pérez 

Ronchel, 2006). 

Desde otra perspectiva, Prodanova y San Martín (2013) explican que la búsqueda de 

información y la comparación de precios se realizan principalmente online, por lo que no 

es de extrañar que en aspectos que pudieran impactar en el comienzo del comercio 

electrónico, como, por ejemplo, la forma de presentación de contenidos en los sitios Web, 

con el tiempo vayan perdiendo importancia según cómo el consumidor de cualquier 

género, adquiera herramientas tecnológicas y habilidades en la compra (ej. la 

presentación en forma de imágenes en favor de la forma de texto o la posición del texto).  

Según lo expresado por Martínez González (2011), se sostiene que en relación al 

marketing online, algunos investigadores han llegado a conclusiones muy interesantes 

(Andreu, Bigné y Ruíz, 2004; Favián y Guinialiu, 2004; Millán y Esteban, 2002; Ruíz y 

Tronch, 2007; Ruíz, Izquierdo y Calderón, 2007; Suárez, Vázquez y Díaz, 2006) coinciden 

en que:   

a- Los turistas compran cada vez más productos a través de Internet. 
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b- Los productos turísticos se adecuan bien a los sistemas y procesos vinculados a 

Internet, en gran medida por su contenido multimedia.  

c- Es esencial disponer de una Web que sea fácil de localizar y de consultar por el turista, 

pero además, ésta debe ser interactiva e incorporar con acierto las variables de marketing 

turístico. Ya no es suficiente el diseño técnico-informático, la Web debe ser válida desde 

el punto de vista de marketing.  

d- Los medios de pago a través de la red deben ser claros, seguros y rápidos.  

e- Además de Internet la empresa turística debe adoptar otros medios y sistemas, lo que 

en gran medida implica una actualización tecnológica y comercial que supone reducir la 

dependencia del PC: iphone, redes sociales, etc. 

Desde otra arista,  Lee y Turban (2001) señalan que la confianza en la compra a través de 

Internet es un concepto bidimensional que se articula tanto por la confianza en el 

soporte/infraestructura de mercado, como en las empresas que operan en dicho soporte, 

(1) confianza en Internet como medio de compra; y (2) confianza en los negocios con 

presencia en Internet. E relación a la influencia de factor confianza, según un trabajo de 

percepción del riesgo en la compra de Gomes de Souza, et al. (2012) la elección de un 

hospedaje en el cual el sujeto ya haya tenido algún tipo de experiencia positiva en el 

pasado, se consideró como estrategia extremadamente favorable por la mayoría de los 

consumidores.  

Rohm y Swaminathan (2004) identifican cuatro perfiles diferentes de compradores 

virtuales en función de los motivos que les impulsan hacia la realización de compras 

electrónicas: comodidad, amplitud de información y surtido, posesión inmediata de los 

productos y servicios y necesidad de interacción social. 

Estos antecedentes están relacionados casi exclusivamente con el comportamiento de 

compra del consumidor a través de Internet, pero también existe un extenso desarrollo de 

teorías puras del comportamiento del consumidor fuera de Internet.   

Para el desarrollo de este trabajo se ha considerado oportuno el tratamiento y aplicación 

de la Teoría del Comportamiento Planificado (TPB) (Schifter & Ajzen, 1985). Ésta ha 

constituido la base conceptual de muchas de las investigaciones centradas en el estudio 
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del comportamiento del consumidor (Ajzen, 1991; Taylor & Todd, 1995), siendo en los 

últimos años uno de los enfoques más utilizados para explicar diferentes decisiones de 

compra.  

Esta teoría es una extensión de la Teoría de la Acción Razonada, en la cual se incorpora 

la variable control percibido como antecedente de la intención/comportamiento efectivo 

(Ajzen, 1991), con el fin de contemplar el mayor o menor control que posee el individuo 

sobre su comportamiento (Taylor & Todd, 1995). De ese modo, las variables integrantes 

de la TPB son: la actitud, la norma subjetiva y el control percibido. 

 Actitud: Es una evaluación positiva o negativa acerca del comportamiento del 

individuo (Ajzen, 1991; Fishbein & Ajzen, 1975), y hace referencia a la 

predisposición global hacia el desarrollo de dicha conducta (reserva de 

alojamientos a través de Internet). 

 Norma subjetiva: Se trata de la influencia de las opiniones de otras personas - en 

el comportamiento del individuo (Fishbein & Ajzen, 1975; Lee & Green, 1991; 

Schofield, 1974). Contiene un componente normativo (influencia jerárquica) y otro 

voluntario (influencia de amigos, colegas, etc.). La influencia de terceras personas 

en el comportamiento de consumo del individuo se ha visto incrementada con la 

introducción de las redes sociales (Hsiao, 2011; Kim et al., 2009; Li, 2011; 

Pookulangara & Koester, 2011). Estos espacios virtuales permiten el intercambio 

de experiencias de consumo entre individuos con intereses comunes, siendo 

especialmente significativa su influencia en el sector turismo (Xiang & Gretzel, 

2010). La influencia de las opiniones de terceros en el comportamiento de compra 

en Internet se ha demostrado empíricamente en varios estudios (Kim et al., 2009; 

Li, 2011; Shen, Cheung, Lee & Chen, 2011; Zhou, 2011), constatándose que el 

sentimiento de pertenecer a una comunidad de usuarios de una página web 

(identidad social) afecta a la intención de recompra y de participación en la misma 

vertiendo opiniones. 

 Control percibido: Es la percepción del individuo respecto a su dominio sobre el 

comportamiento que lleva a cabo (Ajzen, 1991; East, 1993; Taylor & Todd, 1995). 

En el ámbito turístico, el estudio de Ruiz y Sanz (2010) evidencia que el control 

percibido, definido como el resultado de las creencias del individuo sobre la 
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presencia o ausencia de las habilidades, oportunidades y recursos necesarios 

para la compra de servicios turísticos a través de Internet, influye de forma directa 

y positiva en la intención de compra online. 

 

Esta teoría, considera a la intención como el mejor indicador del comportamiento a partir 

de la actitud, la norma subjetiva y el control percibido (Ajzen, 1991; Taylor & Todd, 1995), 

ya que expresa el esfuerzo que los individuos están dispuestos a realizar para desarrollar 

una determinada acción (Ajzen, 1991).  

4. METODOLOGÍA 

En una investigación previa de carácter exploratorio-descriptivo para determinar cuáles 

eran las variables que generaban influencia sobre la conducta de compra. (Rinaldi E., 

Garmendia M., 2014) se obtuvo información acerca de factores y variables que 

intervienen en el proceso de compra de servicios de alojamiento en la ciudad de Tandil44 

por Internet. Esta etapa permitió generar proposiciones preliminares acerca de cuáles son 

las variables de influencia en la conducta de compra, ver asociaciones entre las mismas, y 

además identificar el lenguaje del consumidor para la realización de un estudio posterior. 

Este artículo muestra los resultados de la segunda etapa, para la cual se generó un 

formulario de encuesta el que se aplicó a turistas que habían reservado su alojamiento en 

la ciudad de Tandil a través de Internet, con el fin de conocer cuál ha sido el proceso 

previo a la elección y que factores determinaron la decisión. El ajuste del modelo 

propuesto se realizó a través de un análisis causal de la relación entre factores 

intervinientes, utilizando la metodología de Modelos de Ecuaciones Estructurales EQS, 

más amigables con las Ciencias Sociales. El mismo consiste en la construcción de 

esquemas explicativos de teorías que posibiliten comprender la realidad de los fenómenos 

observados; mediante pruebas cuantitativas y analizar en qué medida los datos de la 

muestra apoyan un modelo teórico de múltiples relaciones de dependencia entre variables 

propuesto por el investigador. 

                                                
44 Tandil: ciudad ubicada en el centro de la provincia de Buenos Aires, en el centro-este de la Argentina, sobre 

las sierras del sistema de Tandilia. 
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La muestra de más de 300 turistas fue determinada a través de un método no 

probabilístico por conveniencia.  

La elección de Tandil como objeto de análisis, está relacionada con el posicionamiento del 

mismo como destino turístico del Centro de la Provincia de Buenos Aires., proceso que ha 

transformado la matriz territorial debido a la adaptación de los actores a las nuevas 

demandas. 

5. FORMULACIÓN TEÓRICA DEL MODELO 

En el siguiente modelo propuesto para medir la intención de uso de internet a la hora de 

definir una reserva de alojamiento (Grafico 1), se incorporan los tres factores del modelo 

de Ajzen (Actitud, Control Percibido y Norma Subjetiva) más los factores de Riesgo y 

Confianza utilizados por diversos autores en estudios propios de comportamientos de 

consumo en Internet  (Miyazaki y Fernández, 2001; Park y Jun, 2003). 

A continuación se describen los factores utilizados para la formulación del modelo, con la 

descripción de cada uno: 

 Actitud: medida a través de las preferencias en el uso de internet como herramienta 

para la búsqueda de información y como medio para realizar reservas de alojamiento. 

 Control percibido: medido desde la percepción que cada uno tiene de su capacidad y 

conocimiento en el uso de internet, y en la utilización de este medio para realizar reservas 

de alojamiento. 

 Norma subjetiva: medido a través la influencia de la opinión de la gente más cercana 

sobre el uso de internet, y en la utilización de este medio para realizar reservas de 

alojamiento. 

 Riesgo: medido a través de la percepción de incertidumbre en la seguridad del medio 

de pago y en el cumplimiento de las expectativas por los servicios ofrecidos. 

 Confianza: medida a través de la confianza en el medio Internet y por la confianza en 

los prestadores de servicios de alojamiento. 
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Gráfico 1: Modelo teórico 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fuente: Elaboración Propia 

En el grafico 1 se propone el modelo en el cual participan las variables independientes 

elegidas en base a la revisión bibliográfica y a los objetivos del trabajo. Como también la 

posible relación causal sobre la intención de uso de Internet para la búsqueda de 

información y reserva de servicios de alojamiento.  

En el cuadro 1, se realiza la descripción de las variables (probadas por otros autores 

Bhattacherjee 2002, George 2004, Miyazaki y Fernández, 2001; Park y Jun, 2003) 

intervinientes en el modelo teórico, que sirven para medir el peso de los factores en el 

modelo.  

  

 
Actitud 

Control 

Norma 

Riesgo 

Confianza  

Intención de 

uso 
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Cuadro 1: Variables del modelo 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fuente: Elaboración Propia 

  

Actitud  

Utilizar Internet como 

herramienta para la 

búsqueda de 

información y como 

medio para realizar 

reservas de alojamiento. 

 Me parece una buena idea 

 Me parece una forma inteligente 

 Coincide con mi forma de reservar alojamiento 

 Coincide con mi estilo de vida 

 Es una experiencia interesante 

 Es una forma sencilla de hacer reservas 

 Es una forma rápida de hacer reservas  

Control Percibido 

Cuando utilizo Internet 

como herramienta para 

la búsqueda de 

información y como 

medio para realizar 

reservas de alojamiento. 

 Tengo todo el conocimiento para realizar reservas 

 Tengo los medios y recursos para utilizar internet para hacer reservas 

 Ya he realizado varias reservas por internet 

 Me siento muy cómodo/a usando internet para hacer reservas 

 No tengo problemas para acceder a Internet y hacer reservas 

 Tengo los elementos informáticos necesarios para acceder a internet 

 Tengo suficiente tiempo para realizar reservas a través de internet 

Norma subjetiva 

Cuando utilizo Internet 

como herramienta para 

la búsqueda de 

información y como 

medio para realizar 

reservas de alojamiento. 

 Las opiniones de personas que valoro están de acuerdo en que utilice este medio. 

 Las personas con las que trabajo les parece una forma inteligente de reservar. 

 Mis amigos y familiares me recomiendan que utilice este medio. 

 Los medios de comunicación me motivan a realizar las reservas por este medio 

 Las páginas web relacionadas con viajes o con experiencias de otros turistas me 
inducen a utilizar este medio 

 

Riesgo 

Cuando utilizo Internet 

como herramienta para 

la búsqueda de 

información y como 

medio para realizar 

reservas de alojamiento. 

 

 Tengo la sensación de que no voy a encontrar lo estoy buscando y voy a perder 
tiempo 

 Tengo temor a dar información personal cuando realizo consultas en distintas web  

 Me genera incertidumbre tener que dar los datos de la tarjeta de crédito 

 Tengo incertidumbre por pagar de más por el servicio ofrecido  

 Me quedo con dudas sobre si realmente la reserva es efectiva 

 Tengo dudas sobre el cumplimiento de los servicios ofrecidos en la página web. 

 Tengo dudas sobre el lugar, las instalaciones y la ubicación 

 

Confianza 

Cuando utilizo Internet 

como herramienta para 

la búsqueda de 

información y como 

medio para realizar 

reservas de alojamiento. 

 Pienso que en general los prestadores cumplen lo que prometen en sus páginas web 

 Pienso que la web es un mercado transparente 

 Pienso que las opiniones en la web de turistas sobre el servicio son importantes 

 Pienso que los prestadores se apoyan en las buenas opiniones de sus turistas para 
vender mas 

 Pienso que publicación de precios del servicio genera transparencia 

 Me parece que figurar en portales de reserva (despegar, booking, otros) genera 
transparencia 

 Pienso que a mayor nivel de detalle en la información publicada, mayor confianza 

 Pienso que a mayor desarrollo grafico (fotos)   de la página web, mayor confianza 
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6. RESULTADOS 

6.1. Descripción de los participantes en la muestra  

Para poder dar respuesta a los objetivos de la investigación, se realizó un estudio 

empírico por medio de una encuesta personal con cuestionario estructurado, utilizando 

escalas tipo likert de 7 puntos, que han sido adaptadas a partir de otros trabajos de otros 

autores como muestra el cuadro 1.  

Para definir el método de recolección de datos más adecuado para el estudio, se 

implementó una prueba previa con dos modalidades diferentes, por un lado se enviaron 

los cuestionarios vía web a potenciales turistas a partir de una base de datos de 

investigaciones previas, y por otro lado se entregaron cuestionarios en alojamientos de la 

ciudad para que los propios turistas lo completaran. De ninguna de las dos modalidades 

se logró tener una respuesta acorde a las necesidades del estudio, es por eso que se 

optó por hacer un encuesta personal en los puntos de atracción turística más importantes 

de la ciudad de Tandil en la provincia de Buenos Aires. De todos modos, la prueba fue de 

utilidad para corregir algunos errores en el cuestionario y así tener una mejor herramienta 

para el trabajo de campo. Este trabajo fue realizado el periodo comprendido entre el 24 y 

el 27 de marzo de 2016. 

El público objetivo está formado por turistas que habían reservado su alojamiento en la 

ciudad de Tandil a través de Internet, de los cuales se obtuvo una muestra valida de 309 

casos. La distribución por género es de 149 hombres (48,2%) y 160 mujeres (61,8%), 

todos ellos entre 18 y 75 años de edad. La edad media es de 40 años (SD=11,9). 

En cuanto a la formación, solo un 6,8% de la muestra tiene secundario incompleto o 

menor nivel de educación, un 26,9 % tiene el secundario completo y un 37,9 tiene 

estudios universitarios completos. 

Con respecto al nivel de ingreso familiar, más el 55,7 % de la muestra gana entre $ 

10.000 y $ 30.000 al mes. Solo el 8,7 % gana por debajo de $ 10.000 y restante 35,6% 

gana más de $ 30.000. 

Haciendo referencia al análisis de los comportamientos de los integrantes de la muestra 

ante la consulta sobre el uso de Internet para la búsqueda de alojamiento en el último 
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año, el 78,9% de la muestra utilizo Internet más de dos veces, y el 36,6% lo hizo más de 6 

veces en el año. 

También se consultó sobre la forma de proceder a la hora de realizar la reserva del 

alojamiento. El 51,8% lo hizo a través de un portal (ej: Despegar, Booking, Trivago, etc.), y 

solo el 12,3% lo hizo a través de formularios de reserva del alojamiento. El 31,7% utilizo 

internet para la búsqueda, pero termino reservando de otra forma (por teléfono o en 

persona).  

Por último, se indagó sobre el método de pago utilizado para la reserva del alojamiento, el 

43,4% pago con tarjeta de crédito por Internet, y solo el 11,7% dejo los datos de la tarjeta 

de crédito por Internet, pero termino pagando en el alojamiento. Un 17,2% realizo una 

transferencia bancaria, y el resto, un 27,8% pago directamente en el alojamiento. 

6.2. Validación del instrumento de medida  

La literatura afirma que el análisis factorial confirmatorio es el método estadístico más 

adecuado para medir la validez y fiabilidad de escalas multi ítems (Anderson y Gerbin, 

1998; Hair, Black, Babin, Anderson y Tatham, 2010). Igualmente se realizó previamente 

un análisis factorial exploratorio de los datos para comprobar la varianza extraída del 

modelo original, las cargas factoriales de cada uno y los alfa de Crombach. 

De los resultados obtenidos en este análisis previo, los alfa de Crombach fueron en todos 

los factores, superiores a 0,70 (Nunnally & Bernstein, 1994), (0,889-0,839-0,778-0,909-

0,829) demostrando una buena consistencia interna del modelo. Las cargas factoriales de 

algunas de las variables no llegaban al 0,60 (4e, 4f, 7b, 7c, y 7d) y fueron retiradas del 

análisis porque comprometían la validez del modelo. Después se realizó un análisis 

factorial confirmatorio, mediante el software Eqs 6.1, utilizando la estimación por máxima 

verosimilitud robusta (Satorra & Bentler, 1988).  

Luego de los primeros resultados, la carga factorial de algunas variables no era suficiente, 

por lo cual se retiraron del análisis otras variables (3d, 3e, 5e, 5d, 6a y 7a). De esta forma 

la validez convergente quedó garantizada al comprobarse que todos los ítems 

presentaban cargas factoriales significativas y superiores a 0.60 (Bagozzi & Yi, 1988) y el 

test de los multiplicadores de Lagrange no sugería relaciones significativas sobre un factor 

distinto del que eran indicadores (Hatcher, 1994).  
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El modelo de medida presentó además un buen ajuste (S-b x2 (df =125) =341.8234 

(p<0.00); NFI=0.867; NNFI=0.890; CFI=0.910; IFI=0.911;RMSEA=0.076), los resultados 

se pueden ver en le tabla 1. Respecto a la fiabilidad del modelo, ya conocíamos que los 

alfa de Crombach eran superiores a 0,70, pero se calculó también el índice de fiabilidad 

compuesta (CR), que dio superior para todos los factores al valor recomendado de 0.70 

(Fornell & Larcker, 1981). 

Tabla 1: Fiabilidad y validez convergente de la escala de medida 

Fuente: Elaboración Propia 

Para medir la validez discriminante del modelo, primero se obtuvo la varianza promedio 

extraída (VE) que presentó en todos los casos, valores superiores a 0.50 (Fornell & 

Larcker, 1981) (ver tabla 1). Luego se comprobó que ninguno de los intervalos de 

confianza al 95% de las estimaciones de las correlaciones entre cada par de factores 

contenía el valor 1 (Anderson & Gerbing, 1988). En segundo lugar, que la varianza 

compartida entre cada par de constructos (correlación al cuadrado) era inferior a sus 

correspondientes índices de varianza extraída (Fornell & Larcker, 1981) (ver tabla 2). 

 

 

Factores Items Cargas 

Promedio 

cargas CR VE 

 

B3A 0,842 

   ACTITUD B3B 0,857 0,806 0,770 0,653 

 

B3G 0,719 

   

 

B4A 0,792 

   CONTROL B4B 0,801 0,832 0,837 0,696 

 

B4C 0,935 

   

 

B4D 0,800 

   

 

B5A 0,800 

   NORMA B5B 0,672 0,724 0,702 0,527 

 

B5C 0,700 

   

 

B6B 0,828 

   

 

B6C 0,804 

   RIESGO B6D 0,859 0,784 0,857 0,618 

 

B6E 0,715 

   

 

B6F 0,788 

   

 

B6G 0,711 

   CONFIANZA B7G 0,998 0,899 0,829 0,818 

 

B7H 0,800 
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Tabla 2: Validez discriminante de la escala de medida 

 

 

 

 

 

 

Fuente: Elaboración Propia 

En la tabla 2, los valores en negrita en la diagonal representan la varianza extraída 

promedio. Por encima de la diagonal está la varianza compartida por cada par de 

factores, y por debajo de la diagonal, el intervalo de confianza al 95% para la estimación 

de la correlación entre los factores. 

7. CONCLUSIONES 

El presente trabajo analiza el comportamiento de compra de una persona al momento de 

elegir un alojamiento turístico vía Internet. 

A partir de investigaciones exploratorias previas a este trabajo y de estudios realizados 

por diferentes autores en la temática, se pudo conformar un modelo teórico que  toma 

como base el modelo de la Teoría del Comportamiento Planificado (TPB), donde se 

establecen los factores de Actitud, Control Percibido y Norma Subjetiva como los 

predictores de la intención y se le suma el Riego y la Confianza como factores utilizados 

por diversos autores en estudios propios de comportamientos de compra en Internet. 

Este modelo teórico originalmente fue propuesto con 34 variables integrantes del 

cuestionario. Esta particularidad, al margen de hacer el proceso de relevamiento muy 

tedioso, generó dificultades en el ajuste, sobre todo en la validez del mismo. Luego del 

procesamiento, el modelo presenta un buen ajuste con solo 18 variables involucradas (ver 

apéndice I), con uno de sus factores medido por solo dos variables con muy buenos 

niveles de fiabilidad y validez. Esto anterior permite una medida más parsimoniosa del 

constructo a medir, mejorando la ejecución en el proceso de relevamiento de datos y 

logrando mejores respuestas. 

  1 2 3 4 5 

ACTITUD 0,653 0,510 0,270 0,121 0,219 

CONTROL (0,49;0,93) 0,696 0,195 0,331 0,138 

NORMA (0,31;0,72) (0,20;0,67) 0,527 0,038 0,108 

RIEGO  (-0,61;-0,07) (-0,94;-0,20) (-0,52;0,12) 0,618 0,012 

CONFIANZA (0,27;0,65) (0,15; 0,59) (0,10;0,55) (-0,41;0,20) 0,818 
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Este trabajo tomó como muestra a más de 300 turistas que habían reservado su 

alojamiento por Internet y que por ende tenían muy presente el proceso decisorio sobre la 

elección. De todas maneras, consideramos que este modelo ajustado debería ser puesto 

a prueba con otra muestra de turistas para poder comprobar su invarianza de escala y 

consolidar un instrumento de medida adecuado para la interpretación de los datos 

obtenidos. 

La importancia relativa de cada uno de los factores está expresada en los resultados, pero 

en base al promedio de las medias de las respuestas y a los desvíos en cada factor (ver 

apéndice II), se interpreta que el factor actitud es el más valorado por los encuestados y el 

que menos desvió tiene, seguramente dado por la experiencia obtenida en compras 

anteriores ya que casi el 80 % de la muestra había utilizado Internet para la reserva de 

alojamiento en el último año. Los demás factores están en valores cercanos al factor 

Actitud, exceptuando al factor Riesgo que por ser inverso a la intención de compra sus 

resultados están más en el centro de la escala y con una mayor variabilidad. 

Estos resultados deberían ser de utilidad para los prestadores de servicios de alojamiento, 

tomando las variables incluidas en el modelo como puntos a tener en cuenta a la hora de 

ofrecer sus servicios. Por ejemplo, a pesar de tener más de un 50% de encuestados que 

pagaron con tarjeta de crédito o dejaron los datos de su tarjeta al prestador, siga siendo el 

Riesgo un factor importante dentro del modelo. Los prestadores de servicios de 

alojamiento deberán trabajar más en la generación de seguridad a sus clientes y cuidar 

que la generación de expectativas a través de sus páginas web no sobre pase las 

percepciones del servicio recibido. El factor Confianza, esta medido por dos variables 

importantísimas para los prestadores, la descripción detallada del servicio y el desarrollo 

grafico a través de fotografías. 

Las limitaciones de esta investigación están asociadas al hecho de haber generado una 

escala de medida de compra a través de Internet, utilizando el servicio de alojamiento en 

un destino específico. Consideramos conveniente que la próxima utilización de la escala 

para por comprobar su invarianza, se realice sobre el comportamiento de compra de otro 

servicio o producto. 
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9. APÉNDICE 

zEstadísticos descriptivos de las variables del modelo        Variables del modelo 

final 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Actitud  

 

 Me parece una buena idea 

 Me parece una forma inteligente 

 Es una forma rápida de hacer 
reservas  

Control Percibido 

. 

 Tengo todo el conocimiento para 
realizar reservas 

 Tengo los medios y recursos para 
utilizar internet para hacer reservas 

 Ya he realizado varias reservas por 
internet 

 Me siento muy cómodo/a usando 
internet para hacer reservas 

Norma subjetiva 

 

 Las opiniones de personas que 
valoro están de acuerdo en que 
utilice este medio. 

 Las personas con las que trabajo 
les parece una forma inteligente de 
reservar. 

 Mis amigos y familiares me 
recomiendan que utilice este medio. 

 

Riesgo 

 

 

 Tengo temor a dar información 
personal cuando realizo consultas 
en distintas web  

 Me genera incertidumbre tener que 
dar los datos de la tarjeta de crédito 

 Tengo incertidumbre por pagar de 
más por el servicio ofrecido  

 Me quedo con dudas sobre si 
realmente la reserva es efectiva 

 Tengo dudas sobre el cumplimiento 
de los servicios ofrecidos en la 
página web. 

 Tengo dudas sobre el lugar, las 
instalaciones y la ubicación 

 

Confianza 

 Pienso que a mayor nivel de detalle 
en la información publicada, mayor 
confianza 

 Pienso que a mayor desarrollo 
grafico (fotos) de la página web, 
mayor confianza 

 

Variable Media 
Desviación 

estándar 

B3a 6,39 1,19 

B3b 6,23 1,24 

B3g 6,32 1,17 

promedio 6,31 1,20 

B4a 5,44 1,57 

B4b 5,35 1,93 

B4c 5,73 1,61 

B4d 5,96 1,44 

promedio 5,62 1,63 

B5a 5,58 1,54 

B5b 5,95 1,45 

B5c 5,52 1,62 

promedio 5,68 1,54 

B6b 3,76 2,29 

B6c 4,29 2,29 

B6d 3,85 2,13 

B6e 3,25 2,18 

B6f 4,21 1,94 

B6g 3,97 1,99 

promedio 3,89 2,14 

B7g 5,9 1,36 

B7h 5,79 1,41 

promedio 5,85 1,39 
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Resumen Ejecutivo 

El presente trabajo propone la realización de una caracterización de las pymes 

exportadoras (pymex) santafesinas, con un particular foco en la ciudad de Rafaela. Para 

ello, se elabora un indicador de desempeño exportador para toda la provincia y se recaba 

información, tanto cualitativa como cuantitativa, de una muestra de empresas de la ciudad 

de Rafaela. Observando el indicador dentro del periodo analizado se detectan dos claras 

tendencias, una de ellas creciente entre los años 2007-2011, y la otra decreciente, hasta 

el 2015. Asimismo, las empresas rafaelinas, a pesar de contar la mayoría con recursos 

humanos dedicados exclusivamente a la actividad exportadora, han detectado diversas 

barreras al momento de insertarse en el mercado externo. Se detecta que más de la mitad 

ha recibido financiamiento para sus actividades de exportación, por lo que, a diferencia de 

pymes de otros sectores, no se destaca el acceso al financiamiento como barrera 

principal. 

1. Introducción 

Durante los últimos años la actividad exportadora argentina ha transitado por etapas muy 

diversas, desde un contexto de fuerte devaluación del peso frente al dólar, hasta uno de 

apreciación cambiaria, sumado a un fuerte aumento de la inflación de costos. Las 

pequeñas y medianas empresas exportadoras (pymex) han tenido que adaptarse 

fuertemente para mantenerse activas en los mercados internacionales y poder sobrevivir 

a los cambios que se les presentan. Se sabe que las empresas que exportan gran parte 

de su producción están sometidas a un riesgo mayor que aquellas que destinan su 

producción al mercado local. Estos riesgos pueden deberse a factores locales tales como 
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cambios adversos en las políticas monetarias, cambiarias y de financiación del BCRA, 

nuevas políticas macroeconómicas del gobierno, debilidad del mercado laboral, 

restricciones para importar insumos y bienes de capital, entre otras; pero también a 

variables externas que pueden afectar a los países destino, tales como depreciación 

cambiaria, barreras arancelarias y/o para-arancelarias, nuevos acuerdos internacionales, 

entre otras. 

Durante el año 2007, el crecimiento de la actividad económica interna, sumado al 

crecimiento mundial, impulsaron el mercado externo argentino hasta niveles records. Esta 

evolución se explica, principalmente, por un incremento tanto en precios como en 

cantidades45, aunque con una reducción de la balanza comercial debido al mayor 

aumento de las importaciones (Polonsky, 2007). 

Sin embargo, este crecimiento no fue sostenible en el tiempo y, durante los años 

siguientes, el escenario fue mutando considerablemente. A lo largo del tiempo, muchas 

pymexs se vieron obligadas a tomar decisiones de gestión de manera que les permitiesen 

mantener márgenes de beneficios suficientes como para sostener el nivel de ventas; en 

otros casos, tuvieron que abandonar forzosamente los mercados internacionales y 

enfocarse en el mercado doméstico. La erosión del margen de rentabilidad, debido a los 

aumentos de costos por inflación y precios externos fijos, fue la culpable de que muchas 

empresas pierdan competitividad. Como agravante de la situación, muchas de estas 

firmas tuvieron que destinar alto equipamiento y sistemas de calidad internacionales a un 

mercado que no lo requería. 

Los cambios en la gestión de las operaciones de comercio exterior dieron lugar a nuevas 

características en las pequeñas y medianas empresas, alterando sus objetivos y 

limitaciones. El conocimiento de estas características y su situación particular permitirá 

comprender comportamientos y conductas de la microeconomía ante cambios en las 

variables macros, tanto externas como internas. 

2. Contexto 

Las pequeñas y medianas empresas (pymes) han demostrado jugar un papel fundamental 

en el crecimiento de la economía de un país, la generación de empleo y el progreso 

                                                
45 Exportaciones de Manufacturas de Origen Industrial. 
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innovador (Rothwell & Zegveld, 1982; Day, 2000; Beck, Demirguc-Kunt, & Levine, 2005; 

Aris, 2007). A través del crecimiento del PBI, y de estos otros mecanismos, las pymes 

contribuyen al bienestar social (Czarniewski, 2016), objetivo de fundamental importancia 

de política económica y social.  

En particular, en Latinoamérica las pymes representan en promedio el 99,12% del total de 

las empresas, de las cuales el 87% se ubican en los sectores comercio y servicios, y el 

13% restante pertenece al sector manufacturero (Saavedra & Hernández, 2008). A pesar 

de ser generadoras de empleo, las pymes de América Latina generan una baja 

contribución relativa al producto en relación a las pymes de los países del primer mundo, 

y poseen una baja participación en las exportaciones, siendo esta última menor al 5% en 

la mayoría de los países latinoamericanos (CEPAL, 2012). Estos bajos niveles de 

productividad y capacidad exportadora se consideran ocasionados por “la elevada 

heterogeneidad estructural de las economías de la región” (CEPAL, 2012, pág. 46), en 

cuanto a diferencias de productividad entre sectores y empresas. La mayoría de las 

pymes latinoamericanas generan empleo que requiere poca calificación y es de baja 

productividad y, por lo tanto, poseen una baja remuneración (CEPAL, 2015). 

La internacionalización de las pymes ha sido objeto de investigación académica en las 

últimas décadas. Para su estudio se han desarrollado diversas teorías y modelos de 

internacionalización, como aquellos modelos por etapas (modelo Uppsala y modelos 

relacionados con la innovación), enfoques de red (network approach), enfoque basado en 

recursos (Resource-based approach) y, más recientemente, el área de investigación en 

emprendedorismo internacional (International entrepreneurship) (Ruzzier, Hirisch, & 

Antoncic, 2006). Comúnmente, el fenómeno de la internacionalización se estudia en 

relación al comportamiento exportador, medido en una variable denominada performance 

exportadora (export performance) o desempeño exportador (Aaby & Slater, 1989; Zou & 

Stan, 1998; Sousa, Martínez-López, & Coelho, 2008; Chen, Sousa, & He, 2016). 

A través de los distintos modelos se ha estudiado el impacto y la correlación entre 

múltiples variables y la performance exportadora. Estas variables pueden ser tanto 

internas (características de la empresa, de gestión o capacidades), externas 

(características a nivel industria o país), como estratégicas (de contingencia o de 

aprendizaje) (Chen, Sousa, & He, 2016). 
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Una vez destacada la importancia de estudio de las pymes y, más particularmente, la 

internacionalización de las mismas, ya sea desde un punto de vista de política pública 

como académico, el presente trabajo se propone realizar una caracterización de las 

pymes exportadoras (pymex) santafesinas y, específicamente, de la ciudad de Rafaela. 

Se considera de interés particular el estudio de las exportaciones de la provincia de Santa 

Fe al constituirse como la segunda provincia con mayores exportaciones de Argentina, 

luego de Buenos Aires (Ministerio de Hacienda46, 2017). 

2.1 Pymes Exportadoras 

Según la CEPAL (2016), el número de empresas exportadoras en América Latina se ha 

visto estancado a partir de la crisis del 2009. Particularmente, Argentina pasó de poseer 

13.908 empresas exportadoras en el 2008 a 10.371 para el 2014, representando éstas el 

1,4% del total de las empresas del país. A su vez, las exportaciones se encuentran muy 

concentradas; 747 empresas nuclearon el 92% del valor de las exportaciones totales del 

país en el 2014 (CEPAL, 2016).  

Continuando esta línea de pensamiento, los principales obstáculos detectados por la 

CEPAL (2015) para la participación de las pymes latinoamericanas en el comercio exterior 

son: deficiencias de capacidad empresarial, capital humano poco calificado, regulación 

inadecuada, insuficiencias de infraestructura, incertidumbre jurídica, competencia de la 

economía informal, inseguridad pública y criminalidad, entre otras. Sin embargo, la 

problemática que suele destacar en la mayoría de los países estudiados es la falta de 

acceso al crédito, encontrando como principal factor limitante la exigencia de elevadas 

garantías o colaterales. 

Las pymes exportadoras argentinas no fueron la excepción. Según un informe de la 

Cámara de Exportadores de la República Argentina (CERA), el número de pymex 

manufactureras se retrajo en todo el país, contabilizando un total de 5.969 firmas en el 

2007, y de 4.239 para el 2016. Asimismo, las exportaciones de estas pymex representan 

solo el 3,3% de las exportaciones totales en cuanto a valores FOB (CERA, 2017) lo que 

indica la escasa participación en las exportaciones de las pequeñas y medianas empresas 

manufactureras por sobre las grandes empresas. 

                                                
46 Disponible en: http://www2.mecon.gov.ar/hacienda/dinrep/mapas/2016.php 
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En cuanto al análisis sectorial de las exportaciones de las pymex, entre el 2007 y el 2016 

el caso más crítico fue el de la Metalmecánica con una disminución de casi U$S 600 

millones, siguiéndole en menor medida los sectores Madera y Papel, Textil, y Cueros y 

Calzados. Por su lado, los sectores de Alimentos, Bebidas y Tabaco, y Químicos y 

Plásticos tuvieron un ligero repunte en el período de estudio (CERA, 2017). 

Continuando con el informe de la CERA (2017), la región Centro (donde se encuentra 

nuestra provincia de interés, Santa Fe; además de Entre Ríos y Córdoba) tuvo en el año 

2016 como principal destino de las pymex al bloque MERCOSUR (Argentina, Bolivia, 

Brasil, Paraguay, Uruguay y Venezuela); seguido por el resto de ALADI (Chile, Colombia, 

Cuba, Ecuador, México, Panamá y Perú); en tercer lugar a la Unión Europea; y cuarto al 

NAFTA. Es interesante destacar que las grandes empresas de la misma región tienen 

como destinos principales territorios más alejados, como la zona de Asia Pacífico, la 

Unión Europea y el Medio Oriente. 

En cuanto a las exportaciones totales de la provincia de Santa Fe, dentro del período 

2007-2016 las mismas han sufrido altibajos (ver Tabla 1). Las exportaciones encontraron 

su pico en el año 2011, con un incremento del 50% en relación al 2007, para luego 

generarse una contracción de las mismas hasta alcanzar valores cercanos en el 2016 a 

los del comienzo del período de estudio. Se observa que los rubros que declinaron fueron 

los de Productos Primarios, y de Combustibles y Energía, a diferencia de las 

Manufacturas de Origen Agropecuario (MOA) y las Manufacturas de Origen Industrial 

(MOI) que advirtieron un leve incremento. 

Tabla 1 Exportaciones (mill. U$S valor FOB) por Grandes Rubros de la Pcia. de 
Santa Fe 

  2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 

TOTAL  12.567 15.243 12.287 15.448 18.852 17.931 16.794 16.079 13.181 13.824 

PRODUCTOS 

PRIMARIOS  
1.461 2.085 812 1.81 2.241 2.073 2.247 1.355 1.54 1.31 

MOA  9.144 10.901 9.801 10.512 12.353 11.924 11.517 12.005 10.195 10.393 

MOI  1.572 1.93 1.543 2.999 4.118 3.793 2.948 2.652 1.384 2.079 

COMBUSTIBLES 

Y ENERGIA  
388 327 129 124 139 141 81 66 10 42 

Fuente: elaboración propia en base a datos del Gobierno de la Provincia de Santa Fe. MOA: Manufacturas de 

Origen Agropecuario. MOI: Manufacturas de Origen Industrial. 

3. Marco Teórico 
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3.1 Performance Exportadora 

La internacionalización de las empresas ha sido objeto de estudio académico por varias 

décadas. El indicador por excelencia en el área en cuestión es el comportamiento 

exportador (export behavior) o la performance exportadora (export performance), el cual 

ha sido definido de diversas formas y se ha contrastado con cientos de determinantes 

diferentes. A lo largo de los años se han desarrollado un gran número de trabajos de 

investigación en el tema, lo que ha llevado a la necesidad de la generación de artículos 

que revisen, recopilen y resuman los mismos en un cuerpo integrado y de más sencilla 

comprensión (Bilkey, 1978; Aaby & Slater, 1989; Zou & Stan, 1998; Sousa, Martínez-

López, & Coelho, 2008; Chen, Sousa, & He, 2016).  

Bilkey (1978) fue pionero en la realización de una integración de la literatura referente al 

comportamiento exportador de las empresas. En su trabajo, Bilkey (1978) resume la 

bibliografía sobre las consideraciones relacionadas al comportamiento exportador de las 

firmas en diez puntos: iniciación en la exportación, motivación, obstáculos percibidos, 

management o gerencia, tamaño de la empresa, destino de exportación, riesgo, 

afiliaciones extranjeras, modelos de exportación, y perfiles de exportación. Bilkey (1978) 

explica que las investigaciones recopiladas concluyen principalmente que la exportación 

es esencialmente un proceso de desarrollo, en relación a la existencia de un proceso de 

aprendizaje, o de etapas, hasta alcanzar una consolidación en la actividad exportadora. 

Durante la década siguiente, Aaby y Slater (1989) se encargaron de llevar adelante la 

recopilación bibliográfica. En este caso, Aaby y Slater (1989) centraron su estudio en los 

determinantes de la performance exportadora, es decir, el estado del arte hasta la fecha 

del trabajo en cuestión de prácticas exitosas para la actividad exportadora. El trabajo 

propone un modelo integrado de la performance exportadora y clasifica los trabajos 

recopilados en las bases de dicho modelo. En su modelo, Aaby y Slater (1989) dividen 

variables ubicadas como influencias externas e internas a la empresa, haciendo hincapié 

en el estudio de aquellas internas, al considerar que sobre las influencias externas el 

empresario tiene una capacidad de control mínimo. Dentro de aquellas variables internas 

a la empresa, el modelo las agrupa en aquellas relacionadas con las características de la 

firma, la estrategia, las competencias y, finalmente, la performance; ésta última admite 

diversas formas de medición, como por ejemplo: propensión a exportar, exportaciones 

totales, percepciones hacia la exportación, intensidad de crecimiento de exportación, 
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barreras, entre otras. El trabajo concluye que, en base a la bibliografía consultada, las 

competencias parecen ser más importantes que las características de la empresa. 

Luego, Zou y Stan (1998) llevan adelante otra recopilación, con dos diferencias 

fundamentales a los trabajos de sus antecesores. Primero, acotan su estudio 

específicamente a la performance exportadora, considerando que trabajos anteriores 

incluían dimensiones más amplias. Segundo, se incluyen los factores externos al estudio 

en cuestión, al afirmar que una revisión bibliográfica de la performance exportadora no 

estaría completa sin un estudio de aquellos factores ambientales. Zou y Stan (1998) 

relevaron 50 trabajos, identificando cientos de variables independientes y docenas de 

indicadores de la performance exportadora. Sin embargo, los investigadores lograron 

agrupar y clasificar a las variables independientes en 33 tipos distintos de factores 

(internos y externos), y a la performance exportadora en siete factores. Dentro de las 

medidas de la performance exportadora se realizó una distinción entre medidas 

financieras, tales como ventas, beneficios, y crecimiento; y medidas no financieras, como 

éxito percibido, satisfacción y logro de objetivos. 

Recopilaciones posteriores se han realizado sobre los determinantes de la performance 

exportadora, a partir de las cuales se ha detectado una tendencia hacia una mayor 

sofisticación en las herramientas estadísticas utilizadas y hacia el tamaño de las muestras 

tomadas (Sousa, Martínez-López, & Coelho, 2008; Chen, Sousa, & He, 2016). Sin 

embargo, se sigue remarcando la fragmentación, diversidad e inconsistencia en los 

resultados de los trabajos de investigación, y en la necesidad de una estructura 

conceptual homogénea que unifique metodológicamente el vasto cuerpo teórico generado 

en el área a la fecha. 

3.2 Barreras a la exportación 

Cuando se quiere caracterizar a las pymes exportadoras, no solo se debe considerar su 

desempeño exportador sino también los principales factores que limitan o restringen su 

capacidad para exportar.   

La existencia de barreras a la hora de exportar, o la percepción sobre las mismas, es un 

tópico muy abordado por la literatura académica, pero pocas veces explicado y convenido 

a nivel de definición, es decir, sin hacer mayor hincapié en el concepto intrínseco de 

obstáculo, o definiendo qué se entiende por restricción de exportación, sin revelar su 
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naturaleza y sin tratar de fijar límites (Arteaga Ortiz, Fernández Ortiz, & Clavel San 

Emeterio, 2014). Según Buckley (1989), una de las clasificaciones más utilizada se basa 

en determinar si dichas barreras son de origen interno (falta de habilidades 

administrativas y tiempo) o externo (condiciones de mercado adversas y acuerdos 

institucionales). 

Hessels y Parker (2013) estudiaron las crecientes implicaciones de las coaliciones 

externas para las pymex, especialmente aquellas que enfrentan estas restricciones o 

barreras para exportar. Es posible que estas empresas puedan estar impelidas a utilizar 

sus recursos más eficientemente, afirman los autores, logrando una mejor performance. 

Exploraron, además, la internacionalización y la colaboración estratégica, la cual permite 

a las pymex - con restricciones en habilidades laborales - obtener un crecimiento del 

empleo o, incluso con restricciones en su poder adquisitivo, aumentar su facturación.  

Sin embargo, las percepciones sobre las restricciones a la hora de exportar tienen 

diversos orígenes y factores que los generan, así como soluciones para enfrentarlos. 

Rutihinda (2008) ha identificado cuatro factores para explicar las barreras que enfrentan 

las pymex en sus operaciones de exportación, que incluyen: barreras específicas, 

barreras institucionales, barreras en la industria del mercado extranjero y falta de apoyo 

del gobierno, siendo estos últimos los factores que determinan finalmente el éxito o no de 

las firmas exportadoras. Leonidou (2004)  hizo lo propio al analizar 32 estudios empíricos 

a fin de determinar 39 barreras a la exportación. Las mismas las clasificó en barreras 

internas (incorporando informacional, funcional y marketing) y externas (comprendiendo 

procedimientos, gobierno, tareas y medioambiente). El impacto de las barreras depende 

de la situación específica, mayormente de la idiosincrasia de la administración, 

organización y el trasfondo de la empresa. El autor resume que ciertas barreras relativas 

a ineficiencias de información, competitividad de los precios, hábitos de clientes foráneos, 

obstáculos político-económicos, parecen tener un efecto obstructivo sistemático en el 

comportamiento exportador. 

La literatura parece advertir que las principales barreras en las empresas son más bien 

percibidas que reales o demostrables. En este sentido, García Pérez y Avella Camarero 

(2007) analizaron empresas del mercado español y determinaron que la percepción de 

barreras a la exportación tiene una relación directa con la intensidad exportadora que 

generan (desempeño) y que, además, la importancia que la empresa otorga al control de 
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sus exportaciones (actitud proactiva) también explica la diferencia de percepciones entre 

las empresas.  

Más aún, Milanzi (2012) identificó cinco principales barreras exportadoras y su impacto en 

el comportamiento exportador, también desde la percepción de los encuestados: falta de 

conocimiento e información exportador, restricciones en la capacidad de proveer al 

exterior, inadecuado financiamiento exportador, marco regulatorio ineficiente y una pobre 

infraestructura.  

Sin embargo, las barreras también pueden darse en la comercialización que se realiza a 

través de herramientas tecnológicas, tales como Internet. Desde este punto de vista, 

muchos estudios han demostrado que las pymex pueden utilizar las herramientas de 

internet para fortalecer su posición competitiva (Hamill & Gregory, 1997), pero no sin 

antes atravesar diferentes barreras reales y percibidas hasta llegar a adoptar la 

metodología del e-commerce47. En este sentido, Hornby, Goulding y Poon (2002) 

estudiaron las percepciones de un grupo de pequeñas empresas exportadoras 

australianas e inglesas comprometidas con los mercados externos y el impacto del e-

commerce. En su trabajo, Hornby et al. (2002) analizaron cómo estos exportadores fueron 

confrontados con problemas culturales en el proceso de marketing a través de las 

diferentes culturas, examinando los factores dentro de un marco de filosofía de 

exportación. Concluyeron que dichas percepciones (barreras) pueden ser superadas a 

través de internet. 

3.2.1 Barrera Financiera 

La barrera financiera es uno de los principales obstáculos que enfrenta la performance 

exportadora de toda empresa, especialmente las pymes. La insuficiente disponibilidad de 

crédito para las pymes ha sido tópico ampliamente abordado por la literatura (Aaby & 

Slater, 1989),  no solo en el ambiente académico, sino también por parte de los creadores 

de política pública. Es bien sabido que muchas empresas, especialmente pymes, tienen 

potencial de exportación; sin embargo, pocas de ellas pueden sobrellevar dicha tarea. Es 

fácil atribuir como una de las restricciones más importantes a la búsqueda de 

financiamiento externo. Yindenaba Abor, Komla Agbloyor y Kuipo (2014) estudiaron un 

                                                
47 Comercio electrónico 
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grupo de empresas en Ghana, sugiriendo que aquellas empresas con mejor acceso al 

crédito bancario tienen más probabilidad de exportar. Es decir, las pymex necesitan 

financiarse para soportar los costos de estructura (fijos) para exportar, marketing y trabajo 

de marca internacional, y alcanzar estándares de calidad internacionales en sus 

productos o servicios. El acceso al crédito bancario, afirman Yindenaba Abor et al. (2014), 

incrementará la probabilidad de estas firmas de aumentar sus ventas, ganancias, 

competitividad, participación de mercado y conocimiento tecnológico. 

Greenaway, Guariglia y Kneller (2005) también concluyeron, luego de analizar un panel 

de miles de empresas británicas en el período de una década, que aquellas empresas con 

restricciones financieras tienen menores probabilidades de exportar. Las variables del 

balance económico son, para estos autores, determinantes significativos de decisión de 

las firmas estudiadas a la hora de entrar en mercados externos. Un balance económico 

sano facilita soportar los costos hundidos de ingreso a cualquier mercado extranjero. Del 

mismo modo, Bellone et al. (2008) sugieren que aquellas empresas que gozan de 

finanzas saludables tienen mayor probabilidad de convertirse en exportadoras. Según 

estos autores, las restricciones financieras hacen las veces de barreras a la hora de 

participar de la actividad exportadora. El financiamiento externo no solo incrementa la 

probabilidad de participación, sino también acorta los tiempos de decisión de abastecer un 

mercado extranjero. 

Como se detalla hasta ahora, existen numerosos factores que pueden o podrían impactar 

en el desempeño exportador de una pymex. Principalmente, la literatura los ha 

desagregado en dos grandes grupos: factores internos (características de las empresas, 

del management, innovación y estrategias de exportación, entre otros) y factores externos 

(la industria y todo el medio circundante a la empresa) (Leonidou, 2004).  

Las características de las empresas incluyen el tamaño de la firma, que puede o no tener 

un impacto en su desempeño exportador, considerando que las empresas más grandes 

tienen mayores recursos a disposición y pueden adoptar su estructura organizacional para 

ajustarse a los requerimientos y reducir costos, según la teoría de los costos de 

transacción. La experiencia en exportación es también otro determinante importante. La 

experiencia y los cambios tienen una influencia positiva en el desempeño: con más 

experiencia se puede mejorar el desempeño. Además, las empresas con poca 
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experiencia presentan desventajas en términos de costos y acceso a los recursos 

(Maurel, 2009). 

3.3 Staff de Exportación 

Es de común conocimiento que algunas pymex son más exitosas que otras cuando se 

trata de exportaciones, situación habitual incluso dentro de una misma industria. Los 

factores que determinan esta diferenciación, según Reuber y Fischer (1997), pueden 

explicarse en gran parte por la calidad del management o la administración de las 

empresas. El pensamiento tradicional infiere que en la medida que las empresas crecen 

adquieren experiencia y recursos. Sin embargo, las pymex pueden desarrollar otras 

habilidades para obtener la experiencia y recursos necesarios para mantenerse 

competitivas frente a las grandes. Dichos autores analizaron un grupo selecto de 

empresas canadienses y encontraron que la experiencia internacional del management 

puede marcar la diferencia a la hora de desarrollar mercados externos desde el momento 

cero de una pymex.  

Lages, Silva & Styles (2009) estudiaron algunos aspectos de la influencia del staff de la 

empresa sobre el desempeño exportador. Estos autores analizaron cómo un conjunto de 

habilidades (aprendizaje organizacional, relaciones interpersonales y habilidades en 

calidad) influencian las estrategias de producto (calidad e innovación de producto) y, 

finalmente, el desempeño exportador. Sus resultados arrojaron que los administradores 

de las empresas encuestadas deben potenciar las habilidades de relaciones de su 

personal, a fin de obtener mejoras en sus productos y obtener finalmente en la 

performance exportadora. 

La literatura en general apoya la teoría de que la innovación tiene una correlación positiva 

con el desempeño exportador (Golovko & Valentini, 2011). Love & Roper (2015) sostienen 

que, aproximadamente, mitad de las empresas encuestadas como exportadoras de 

manera activa también son innovadoras. Las empresas innovadoras tienen mayores 

probabilidades de exportar y, además, de hacerlo con resultados satisfactorios. Estos 

autores han trabajado sobre factores internos a las organizaciones, que se relacionan con 

la innovación. Entre otros factores, el liderazgo y las habilidades de gerenciamiento tienen 

una relación positiva con la innovación y la actividad exportadora. (Love & Roper, 2015)  
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Otras relaciones importantes han sido investigadas y recolectadas por los investigadores 

Aaby & Slater (1989), quienes descubrieron que las empresas exportadoras tienen una 

mejor administración (management) que aquellas no exportadoras. Estos autores 

encontraron además, dentro de la literatura hasta ese momento, una relación estrecha 

entre el compromiso de los administradores y la propensión a exportar y que, cuando falta 

voluntad por parte de los administradores en comprometer recursos a la exportación, 

existe una relación negativa respecto al desempeño.  

Zain & Imm Ng (2006) estudiaron un grupo pequeño de pymex de la industria del software 

de Malasia. En su trabajo, concluyeron que la administración de las pymes requiere un 

mejor entendimiento del impacto que genera la red de relaciones internacionales en el 

proceso de internacionalización y el potencial de estas relaciones, permitiéndoles penetrar 

mercados extranjeros. Descubrieron que la red de relaciones ha probado ser una forma 

efectiva por la cual las pymes (de software en este caso), alcanzaron los mercados 

extranjeros, incluso posibilitando reducir costos y minimizando riesgos durante el proceso 

de internacionalización. Los autores afirman que la red de relaciones puede influir aún en 

el ritmo y patrón de dicho proceso. 

4. Marco Metodológico 

Los datos utilizados en el presente trabajo surgen tanto de fuentes primarias como 

secundarias. En el caso de la información sobre la actividad exportadora de las empresas 

de Santa Fe, se obtuvieron los datos suministrados por la Aduana Argentina y la AFIP. La 

población de las empresas la constituyó aquellas radicadas en la provincia de Santa Fe 

que han tenido alguna actividad de exportación dentro del período 2007-2015, 

contabilizando un total de 747 empresas.  

A partir de ahí, se detectaron aquellas empresas cuya actividad exportadora en el período 

de estudio fue ininterrumpida y que clasifican como pymes según la Cámara de 

Exportadores de la República Argentina, donde el monto de las exportaciones anuales de 

cada firma debe ser menor a U$S 9,5 millones, y la facturación anual total de cada firma 

(ventas locales y exportaciones) debe ser inferior a los U$S 36,2 millones (CERA, 2017). 

De esta manera, la muestra se redujo a un total de 181 empresas. 

Una vez definida la muestra, se procedió a la generación de un indicador de performance 

exportadora. A la fecha existen decenas de formas distintas de operacionalización del 
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constructo de performance exportadora (Sousa C. M., 2004; Zou & Stan, 1998), por lo que 

resulta dificultosa la comparación de los resultados entre los diversos trabajos de 

investigación en el área. En el presente trabajo, a partir de la información con la que se 

cuenta, se optó por utilizar la medida de crecimiento en exportaciones, como variación 

porcentual interanual de las ventas en exportaciones de cada empresa. Dicha medición es 

una de las más utilizadas en la literatura en el tema, y es considerada un indicador 

objetivo, es decir, basado principalmente en valores absolutos (Sousa C. M., 2004). 

Por otro lado, en cuanto a la información específica de las pymex de la ciudad de Rafaela, 

se identificó una población de un total de 40 pymes exportadoras, según la Cámara de 

Comercio Exterior de la ciudad (CaCEx). Mediante muestreo aleatorio se seleccionaron 

15 empresas a ser encuestadas; las mismas fueron realizadas en el 2015 por medio de 

entrevistas personales, de respuestas cerradas y con un objetivo principalmente 

descriptivo/cuantitativo (Sampieri, Collado, & Lucio, 2010). 

5. Hallazgos y Observaciones 

5.1 Provincia de Santa Fe 

En cuanto a valores absolutos, las exportaciones totales y promedio de las pymes 

exportadoras de la provincia de Santa Fe (Figura 1) tuvieron una tendencia creciente 

desde el 2007 hasta el 2011. A partir de entonces, las exportaciones sufrieron un 

decrecimiento constante, hasta alcanzar en el 2015 valores menores a los iniciales del 

periodo de estudio. 
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Figura 1 Exportaciones totales y promedios (en miles de u$s) 

 

Fuente: elaboración propia 

Por otro lado, al dividir las exportaciones por grandes rubros (Figura 2), se observa que la 

mayor parte de las mismas corresponden a Manufacturas de Origen Industrial (MOI), 

seguidas por Manufacturas de Origen Agropecuario (MOA) y, por último, productos 

primarios. A pesar de las fluctuaciones en valores absolutos, porcentualmente se 

mantiene una participación similar sobre el total a lo largo del tiempo por parte de los tres 

rubros. 

Figura 2 Exportaciones por Grandes Rubros (en miles de u$s) 
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Fuente: elaboración propia. MOA: Manufacturas de Origen Agropecuario. MOI: Manufacturas de Origen 

Industrial 

El indicador de performance exportadora (PE) se calculó como promedio del crecimiento 

interanual en exportaciones para el período 2007-2015 en la Provincia de Santa Fe. Si se 

observa el comportamiento promedio de la PE para todo el periodo (Tabla 2), el 81% de 

las pymexs tuvieron un incremento en el indicador. Sin embargo, al observar más 

detalladamente se puede encontrar la existencia de dos etapas diferenciables 

coincidentes a lo analizado en las figuras anteriores. Primero, entre el 2007 y el 2011 la 

gran mayor parte de las empresas (90%) ha visto incrementada su PE; y, segundo, en el 

periodo que comprende desde el 2011 hasta el 2015, solo un 34% de las pymexs tuvieron 

dicho comportamiento. Esto indica que en promedio más de la mitad de las empresas 

estudiadas pasaron de una performance positiva a una negativa entre la primera y la 

segunda etapa. 

Tabla 2 Crecimiento interanual de exportaciones, 2007-2015. 

  2007-2011 2011-2015 2007-2015 

Crecimiento 90% 34% 81% 

Decrecimiento 10% 66% 19% 

Fuente: elaboración propia 

A su vez, dentro de la segunda etapa, se pueden identificar las actividades económicas 

(según la Clasificación Nacional de Actividades Económicas) más afectadas. Estas 

fueron: a) Fabricación de sustancias y productos químicos; b) Fabricación de productos 

de caucho y plástico; c) Fabricación de maquinaria y aparatos eléctricos. Por otro lado, las 

dos actividades menos afectadas fueron: a) Fabricación de instrumentos médicos, ópticos 

y de precisión; b) Fabricación de maquinaria y equipo. 

En cuanto al tamaño de las empresas, se observa que la PE es significativamente menor 

entre las firmas con un promedio de exportación anual menor al millón de dólares en 

comparación con aquellas que exportaron en promedio un monto superior. En particular, 

aquellas empresas con exportaciones menores poseen una PE del 34% para la primera 

etapa y del 41% para la segunda, tomando como base la performance del resto de las 

empresas con mayores exportaciones respectivamente para cada periodo. 

5.2 Ciudad de Rafaela, Provincia de Santa Fe 
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De acuerdo con la CaCEx, en la actualidad hay un total de 40 pymes exportadoras en la 

ciudad de Rafaela. En las siguientes Figuras (Nº 3 y 4) puede observarse cómo ha sido la 

evolución de las mismas. 

Figura 3. Evolución de las Exportaciones de Rafaela (en millones de USD) 

 

Fuente: elaboración propia sobre datos de la CaCEx 

Figura 4. Evolución de las Exportaciones de Rafaela (en millones de toneladas) 

 

Fuente: elaboración propia sobre datos de la CaCEx 
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La relación entre el peso de la mercadería exportada y el volumen de facturación (FOB) 

se mantuvo constante durante el periodo 2011 y 2016. Esto indicaría que las 

exportaciones no se vieron muy afectadas por variaciones sustanciales en los precios de 

los productos vendidos al exterior. A partir de los años 2012/2013 se puede observar una 

caída muy importante en el nivel de exportaciones, afectado en parte por las condiciones 

económicas adversas locales. La presión inflacionaria sobre los costos y la imposibilidad 

de negociar mejoras en los precios de los bienes en el exterior contribuyeron a que la 

rentabilidad de las pymes se vea afectada, optando por destinar sus productos al mercado 

local donde los aumentos de costos pueden trasladarse a los productos. Este 

comportamiento no fue propio de la ciudad, sino más bien fue un fenómeno que 

evidenciaron las pymex santafesinas y argentinas en general. 

5.2.1 Barreras a la Exportación 

Así como se explica en el marco teórico, las barreras o restricciones que encuentran las 

pymes a la hora de exportar pueden ser muchas y variadas, algunas internas y otras 

externas, algunas reales y otras percibidas, tanto por los administradores como por los 

propietarios. La encuesta de la presente investigación otorgaba la posibilidad de elegir, 

dentro de un rango de veinte opciones, cuáles eran las restricciones o barreras que cada 

empresa enfrentaba a diario en sus operaciones de comercio exterior, siendo posible la 

elección de más de una barrera por empresa (Tabla 3). 

Tabla 3. Barreras a la exportación. 

Barrera Nº Descripción de la barrera 

1 Alta carga tributaria (inaccesibilidad a reintegros y/o reembolsos de impuestos). 

2 Barreras paraarancelarias. 

3 Dificultad para atender pedidos de mayor volumen. 

4 Dificultad para intensificar actividades de promoción. 

5 Dificultades con calidad de insumos y dificultades en el abastecimiento. 

6 Dificultades con empresas comercializadoras en el exterior 

7 Dificultades para introducción de mejoras técnicas en proceso y producción. 

8 Dificultades con servicios de seguro. 

9 Dificultades para cumplir con especificaciones técnicas 

10 Dificultades para cumplir los plazos de entrega. 

11 Falta de financiamiento a las exportaciones. 
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12 Falta de información sobre oportunidades de mercado 

13 Falta financiación para expansión productiva. 

14 Imposibilidad de compensar desventajas con menor precio. 

15 Ineficiencia logística 

16 Inestabilidad del marco jurídico, económico y político 

17 Servicio de postventa inadecuado 

18 Tipo de cambio 

19 Trámites de aduana 

20 Otros 

Fuente: elaboración propia 

La Tabla 4 nos muestra las barreras más elegidas por las empresas. Se observa que el 

tipo de cambio fue elegido por ocho de cada diez de las empresas encuestadas, seguido 

por la inestabilidad del marco jurídico, económico y político, en un 73%, alta carga 

tributaria y falta de financiación, en un 53% y 47% respectivamente. Luego, la ineficiencia 

logística fue elegida por un tercio de las pymex rafaelinas relevadas, seguidas en igual 

medida en un 27% la falta de financiamiento a las exportaciones, falta de información 

sobre oportunidades de mercado y la imposibilidad de compensar desventajas con menor 

precio. 

Tabla 4. Resultados barreras a la exportación 

Barrera Nº Descripción de la barrera 

Porcentaje 

sobre total 

de empresas 

18 Tipo de cambio 80% 

16 Inestabilidad del marco jurídico, económico y político 73% 

1 
Alta carga tributaria (inaccesibilidad a reintegros y/o reembolsos de 

impuestos) 
53% 

13 Falta financiación para expansión productiva 47% 

15 Ineficiencia Logística 33% 

11 Falta de financiamiento a las exportaciones 27% 

12 Falta de información sobre oportunidades de mercado 27% 

14 Imposibilidad de compensar desventajas con menor precio 27% 

Fuente: elaboración propia 

Finalmente, aquellas barreras propuestas no seleccionadas por ninguna empresa fueron: 

dificultad para atender pedidos de mayor volumen, para intensificar actividades de 
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promoción, con empresas comercializadoras en el exterior, con servicios de seguro y 

servicio de postventa inadecuado (ver Apéndice A).  

5.2.2 Barreras Financieras 

Respecto a las empresas encuestadas, la mitad de las mismas reciben financiamiento 

bancario para sustentar sus operaciones de exportación. A su vez, gran parte de estas 

empresas que se financian, trasladan ese financiamiento a sus clientes como política de 

ventas, determinando un beneficio más a la hora de ofrecer sus productos y obtener 

niveles de competitividad comparables con otros competidores. 

En las Figuras 5 y 6, puede observarse la respuesta de las empresas encuestadas.  

Figura 5. Acceso a financiamiento 

 

Fuente: elaboración propia 
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Figura 6. Otorgamiento de financiación a los clientes 

 

Fuente: elaboración propia 

5.2.3 Staff de Comercio Exterior 

Como puede observarse en la Tabla 5, la mayor parte de las empresas encuestadas 

cuentan con personal especializado en actividades de exportación.  

Tabla 5. Personal especializado en Comercio Exterior 

Descripción  Elección 

Dispone de staff especializado 73% 

No dispone de staff especializado 27% 

Fuente: elaboración propia 

Respecto a la cantidad del personal dedicado a comercio exterior, ninguno de los 

encuestados informó tener más de 4 personas afectadas al área. 

Cuando se preguntó sobre la antigüedad del personal especializado dedicado al área, 

solo el 66% de los encuestados respondió, dando como resultado un promedio de 

antigüedad de unos 19 años.  
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Finalmente, la mayor cantidad de encuestados informó que el área de comercio exterior 

no es un departamento independiente, sino que depende del área de comercial o de 

ventas de la empresa, como se aprecia en la Tabla 6. 

Tabla 6. Independencia del área comercio exterior 

Descripción  Elección 

Sección dependiente del área comercial 71% 

Departamento independiente 29% 

Fuente: elaboración propia 

6. Conclusiones 

El presente trabajo se propuso la realización de una caracterización de las pymex 

santafesinas, con un particular foco en la ciudad de Rafaela. Para ello, se introdujo sobre 

las características de las pymex en Argentina y, más específicamente, en la provincia de 

Santa Fe. Luego, se profundizó sobre la bibliografía, principalmente en las temáticas de 

desempeño exportador y barreras exportadoras; y, en base a las mismas, se direccionó el 

análisis a realizar. 

En particular, en la provincia de Santa Fe se generó un indicador de desempeño 

exportador en base a la literatura y, mediante el análisis del mismo, se detectaron dos 

tendencias diferenciadas en cuanto a las exportaciones dentro del período estudiado. Se 

observó una clara tendencia creciente entre el período 2007-2011, la cual se revierte para 

el período 2011-2015. Este quiebre podría fundamentarse bajo dos perspectivas 

complementarias: primero, bajo una óptica externa, las principales economías del mundo 

sufrieron una gran recesión iniciada por el 2008, la cual generó un creciente 

proteccionismo y restricciones a las exportaciones que afectarían a Argentina luego de 

unos años. Por otro lado, dentro del país, se combinaron una serie de políticas que 

afectarían negativamente a las empresas exportadoras, con un impacto más profundo en 

las pymes. Estas medidas combinaron una fuerte apreciación cambiaria, retenciones y 

restricciones a las exportaciones. Tanto el contexto internacional como las políticas 

internas se combinaron provocando efectos adversos para las empresas exportadoras y, 

principalmente, para aquellas cuyo pequeño tamaño no colaboró a soportar en el tiempo 

dichos impactos. 
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En cuanto a Rafaela, se procedió al relevamiento de 15 empresas pymex en materia de 

barreras percibidas, financiamiento y staff especializado en comercio exterior. 

Primeramente, se observan las mismas tendencias que en la provincia de Santa Fe, en 

cuanto a un primer segmento creciente en las exportaciones hasta el 2011 para luego 

comenzar a decrecer. Observamos que la situación de las pequeñas y medianas 

empresas exportadoras en la ciudad de Rafaela no fue ajena a los efectos del contexto 

nacional e internacional. 

Las barreras más señaladas por las pymex rafaelinas fueron aquellas relacionadas con 

las políticas públicas y de comercio exterior del país; como, por ejemplo, la inestabilidad 

en el marco jurídico, económico y político, la alta carga tributaria, o el tipo de cambio. Por 

otro lado, en cuanto a financiamiento, se detectó que más de la mitad de las empresas 

otorgan y reciben financiamiento, por lo que, a diferencia de las pymes de otros sectores 

de la economía, no se ha destacado al acceso al financiamiento como principal barrera. 

Tanto la provincia de Santa Fe como la ciudad de Rafaela se vieron atravesadas por 

variables desfavorables, a nivel nacional e internacional, para aquellas empresas 

insertadas en el mercado externo. En particular, las pequeñas y medianas empresas 

suelen ser las más afectadas ante un cambio repentino en las reglas de juego, 

principalmente por su menor capacidad de financiamiento, de infraestructura y de 

diversificación en contraste con las grandes empresas. Los resultados recabados en este 

trabajo denotan un desafío para la generación de políticas públicas que traten de 

amortiguar o revertir la situación experimentada en la segunda parte del período 

analizado.  

Futuros trabajos de investigación podrían extender el estudio a las pymex de otras 

provincias o de todo el país, para verificar si la tendencia encontrada en el trabajo es 

coincidente a escalas mayores. Asimismo, disponiendo de mayor información sería 

posible el cálculo de diversas variantes del indicador de desempeño exportador para 

enriquecer el trabajo y corroborar resultados. 
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Apéndice A 

Tabla 7. Barreras elegidas: Cantidad y ponderación 

Barrera Nº Descripción de la barrera 
N° de veces 

elegida  

1 Alta carga tributaria (inaccesibilidad a reintegros y/o reembolsos de impuestos). 8 

2 Barreras paraarancelarias. 2 

3 Dificultad para atender pedidos de mayor volumen. 0 

4 Dificultad para intensificar actividades de promoción. 0 

5 Dificultades con calidad de insumos y dificultades en el abastecimiento. 3 

6 Dificultades con empresas comercializadoras en el exterior 0 

7 Dificultades para introducción de mejoras técnicas en proceso y producción. 2 

8 Dificultades con servicios de seguro. 0 

9 Dificultades para cumplir con especificaciones técnicas 2 

10 Dificultades para cumplir los plazos de entrega. 2 

11 Falta de financiamiento a las exportaciones. 4 

12 Falta de información sobre oportunidades de mercado 4 

13 Falta financiación para expansión productiva. 7 

14 Imposibilidad de compensar desventajas con menor precio. 4 

15 Ineficiencia logística 5 

16 Inestabilidad del marco jurídico, económico y político 11 

17 Servicio de postventa inadecuado 0 

18 Tipo de cambio 12 

19 Trámites de aduana 3 

20 Otros 1 

Fuente: elaboración propia 

 


