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I.INTRODUCCION

[.1. El juego de loterias

en Colombia y su relacion

con el financiamiento

del sector publico
Al igual que en varios paises en vias
de desarrollo, particularmente lati-
noamericanos (véase Hoare, 1987), el
producido por las loterias y juegos de
azar en Colombia debe destinarse a
financiar el sector salud. La cantidad
de recursos generada por este tipo de
juegos en el pais ha alcanzado en al-
gunos anos montos considerables,
pero se ha caracterizado por presen-
tar amplias oscilaciones entre los di-
ferentes periodos! lo cual ha contri-
buido a fundamentar la preocupacion
en el Ministerio de Salud colombiano
de que una parte importante de los
recursos generados por las empresas
autorizadas para manejar esta clase
de juegos se desvian de su propésito
dltimo de financiar el sector salud
mediante artificios varios (véase Su-
perintendencia Nacional de Salud
1994a). En gran parte motivados por
esta preocupacion y por la reconoci-
da insuficiencia de los recursos con
que cuenta el pais para cubrir las
necesidades de salud de sus habitan-
tes, los investigadores decidieron ini-
ciar el desarrollo de un modelo que
permitiese medir el desempefio de las
diferentes empresas dedicadas a ex-
plotar el juego de loterias en el pais
y, de esa forma, facilitar a las geren-
cias y a quienes tienen la responsa-
bilidad de supervisar el comporta-
miento de estas organizaciones la
identificacion de aquellas que estan

cumpliendo su mision satisfactoria o
deficientemente, el reconocimiento de
los puntos fuertes y débiles que cada
una de éstas presentan y de aquellos
factores que son susceptibles de ser
modificados con el fin de que cumplan
en mejor forma la misién que la so-
ciedad espera de ellas.

|.2. El marco constitucional

y legal de las empresas

dedicadas a explotar

el negocio de loterias
La Constitucién Politica de Colombia
en su Articulo 336 sefiala que «Nin-
guin monopolio podra establecerse
sino como arbitro rentistico, con una
finalidad de interés publico o social y
en virtud de la ley». Méas adelante, el
mismo articulo se refiere taxa-
tivamente al destino que debe darse
alos recursos que generen las empre-
sas de loterias: «Las rentas obtenidas
en el ejercicio de los monopolios de
suerte y azar estaran destinadas ex-
clusivamente a los servicios de sa-
Iud». Como un medio para estimular
la explotacién econémica de los mo-
nopolios publicos, el Articulo 336 ter-
mina con el siguiente principio de in-
tencion: «E1 Gobierno enajenara y li-
quidara las empresas monopolisticas
del Estado y otorgara a terceros el
desarrollo de su actividad cuando no
cumplan los requisitos de eficiencia,
en los términos que determine la ley».

Otras Leyes y Decretos importantes,
relacionados con la operacién de las
empresas de loterias incluyen los si-
guientes: La Ley 64 de 1923; el De-

1. En 1994 los juegos de azar (rifas, bingos, chances y loterias) representaron el 1.7% del producto Interno
Bruto Nacional con unos 90.000 millones de pesos (véase Portafolio, No. 71/p36). En 1995 esta cifra se
redujo considerablemente pero en 1996 crecié en un 1.019% con respecto al afio anterior (Vargas, 1997,

p152).
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creto 1332 del 31 de junio de 1989,
por el cual se reglament6 la Ley 64
de 1923; la Ley 12 de 1932 y la Ley
133 de 1936; el Decreto 1347 de junio
de 1989; Decreto 1977 de agosto 31
de 1989; el Decreto 2127, del 14 de
septiembre de 1989; el Decreto 2165
del 30 de diciembre de 1992.

|.3. Caracteristicas distintivas
de este articulo

El estudio en que se fundamenta se
concentré en las empresas autoriza-
das para realizar sorteos ordinarios
de loterias. De las 27 empresas que a
finales del afo que sirvi6 de base para
el estudio estaban autorizadas para
realizar sorteos, sélo incluye 22, en
razon a que la informacién disponi-
ble de cinco de ellas era excesivamen-
te deficiente. Inicialmente se plane6
incluir para cada empresa informa-
cién relativa a su desemperio duran-
te los dltimos cinco anos. Sin embar-
go, no fue posible obtener esta infor-
macién completa, ni directamente de
las empresas individuales, ni indirec-
tamente a través de las entidades que
por su naturaleza deberian disponer
de ella (Superintendencia de Salud y
Federacién Colombiana de Loterias-
Fedelco). Por esta razon, los analisis
que aqui se presentan cubren sola-
mente el afio base y los dos inmedia-
tamente anteriores a éste.

La principal fuente de informacion
que se utilizé fue la base de datos de
la Superintendencia de Salud, facili-
tada gentilmente a los investigado-
res por esa dependencia. Esta sola-
mente incluia informes de ejecucién
presupuestal y balance general de
cada empresa. El modelo disefiado (de
aqui en adelante Modelo UV) incluye
algunos indicadores de desemperfio

que se calculan con base en cifras no
incluidas en los informes financieros
tradicionales. Por dicha razon se re-
currié a otras fuentes de informacién.
Estas se describen més adelante, en
la seccién 2.4.3.

El modelo emplea una hoja electré-
nica y puede utilizarse en cualquier
microcomputador IBM o compatible
con éste. En la seccién segunda se
describen y explican los objetivos y
caracteristicas principales del mode-
lo de evaluacion de desempertio dise-
fiado (modelo UV). En la seccién ter-
cera se ilustra el modelo tomando
como base la informacién recolecta-
da para tres afios consecutivos. Final-
mente en la seccién cuarta se anali-
zan los alcances y principales limita-
ciones del modelo.

|.4. Marco conceptual y trabajo
previo sobre el topico

La medicién y el desemperio de las
organizaciones han sido considerados
por mucho tiempo como condiciones
necesarias para su sana administra-
cién. La literatura contable y la de
andlisis financiero han sido ricas en
proporcionar indicadores, normal-
mente contables, del desempeiio em-
presarial. En el campo de la adminis-
tracion de empresas privadas, indi-
ces de rentabilidad, liquidez, estruc-
tura financiera y solvencia han veni-
do siendo utilizados por lo menos des-
de comienzos de este siglo. En el cam-
po de la administracién de organiza-
ciones publicas, en las dltimas déca-
das se han venido introduciendo al-
gunos de estos indices y desarrollado
otros que incorporen las especi-
ficidades propias de este tipo de or-
ganizaciones (véase por ejemplo
Powel, 1987 y Fernandez, 1986). Una

DDDDDDDDDDD ESTUDIOS
% ICESI GERENCIALES

|5



caracteristica de toda esta literatura
es su naturaleza eminentemente des-
criptiva; los diferentes indicadores de
desempeio a calcular responden en
gran medida a consideraciones de
sentido comin. Modelos teéricos ri-
gurosos de lo que constituye una or-
ganizacién y sus problemas esencia-
les raramente se presentan como
fundamento de los diferentes indices
que se recomienda calcular. La lite-
ratura de la economia financiera pue-
de considerarse una excepcién a lo
anotado anteriormente, de ausencia
de modelos teéricos que legitimen la
validez de los diferentes indices finan-
cieros. Esta, en efecto, puede verse
como el caso extremo opuesto: muy
rigurosa en aspectos tedricos pero
poco relevante para la solucion de los
problemas de la vida real por los su-
puestos restrictivos en que se basa.
Segun esta ultima literatura, el indi-
cador dltimo del desempeiio empre-
sarial es el cambio experimentado por
la riqueza de los propietarios de la
organizacién (o empleando el lengua-
je en boga, el valor creado (ver
Stewart, 1999) durante un tiempo es-
pecifico. De esta forma, la evolucién
del precio de la accién en el mercado
de valores, como determinante fun-
damental de la riqueza de los propie-
tarios, se constituye en el indicador
de desempeiio por excelencia para los
seguidores de esta literatura. En los
dltimos anos la Teoria de la Agencia
(una teoria econémica de las organi-
zaciones) ha permeado la literatura
de la economia financiera y ha per-
mitido algunos desarrollos utiles des-
de el punto de vista de los propésitos
de este estudio. En este trabajo se han
tomado algunos lineamientos genera-
les de la Teoria de 1a Agencia y se han
fusionado con aspectos de las litera-
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turas de andlisis financiero y de la
estrategia empresarial con el fin de
desarrollar un modelo que sea de uti-
lidad para la direccién y la supervi-
si6én de las empresas dedicadas al
negocio de loterias en el pais. A con-
tinuacién se describe en términos
sencillos lo que constituye la esencia
de la Teoria de la Agencia y las guias
generales que proporcion6 para el
desarrollo del modelo.

[.5. La Teoria de la Agencia (TA)
y el funcionamiento de las
loterias en el pais

El gerente de una loteria o una em-
presa de beneficencia en el pais (como
la Beneficencia del Valle) es nombra-
do generalmente por el gobernador
del departamento en donde opera tal
organizacion. El gerente puede verse
como un agente que a nombre del
gobernador y de la comunidad (prin-
cipal) debe generar recursos para
satisfacer las necesidades de servicios
de salud de los miembros de ésta, sa-
cando provecho del deseo natural de
los miembros de la comunidad por los
juegos de azar. Esta situacion es tipi-
ca de los problemas examinados por
la Teoria de la Agencia. En esta «una
parte (el principal) depende de otra
(el agente) para hacer trabajos o pro-
veer servicios en su nombre» (Mil-
grom and Roberts, 1992:240). «Cuan-
do las acciones del agente no pueden
ser facilmente monitoreadas y sus
informes facilmente verificados, los
agentes tienen un mayor panorama
abierto para perseguir sus propios
intereses en vez de los intereses del
principal» (ibid).

Para resolver este tipo de conflictos,
la Teoria de la Agencia sugiere varias
acciones. Una de ellas es la de esta-



blecer incentivos que induzcan al
agente a perseguir los objetivos del
principal. Cuando se establecen es-
tos incentivos normalmente también
se crean indicadores de desempeiio,
con el fin de determinar en qué gra-
do un agente especifico se ha hecho
merecedor de los incentivos. En este
articulo no es necesario discutir en
detalle el tema de los incentivos. Nos
concentraremos en el problema del
diseno de indicadores de desemperio
que permitan conocer el grado en que
el agente ha logrado los objetivos que
la sociedad (el principal) espera de él.

La investigacion sobre la busqueda
de medidas de desempefio que sean
perfectamente congruentes con los
objetivos que el principal espera del
agente puede decirse que se inicid
hace unas pocas décadas y, a juicio
de los autores de este articulo, aun-
que ha mostrado importantes avan-
ces conceptuales, no ofrece actual-
mente guias completamente claras y
practicas para el disefio de los indi-
cadores de desempefno en un caso
como el de las loterias. Para efectos
de lainvestigacion reportada aqui, la
investigacion sobre indicadores de
desempeio en el marco de la Teoria
de la Agencia ofrece las siguientes
dos, sencillas pero ttiles, guias:

«Las medidas de desempeiio con fre-
cuencia son representaciones incom-
pletas o imperfectas de las consecuen-
cias econ6micas de las acciones
gerenciales» (Feltham and Xie,
1994:429). Una medida individual de
desempeiio (por ejemplo, el monto de
los recursos transferidos en un perio-
do dado al sector salud) «sé6lo alcanza
el resultado 6ptimo, si y sélo si, la
medida es perfectamente congruen-
te y libre de todo ruido» (Ibid:430). En

ausencia de una medida individual
que satisfaga estos requisitos existen
ganancias de utilizar varios indicado-
res de desemperio simultaneamente.

Con respecto al trabajo previo sobre
el tema puede afirmarse que la lite-
ratura disponible sobre indices de
desempeio financieros es abundan-
te en el A&mbito internacional y en lo
nacional relativamente escasa. Un
trabajo que tuvo bastante influencia
sobre el disefio del modelo aqui pre-
sentado es el de Kaplan y Norton
(1992). Finalmente es de interés no-
tar que el modelo que se desarrollo
para las empresas de loterias consti-
tuye una adaptacion y desarrollo del
modelo elaborado por los autores para
el Departamento Nacional de Planea-
cién y descrito en Barona y Trujillo,
1992.

2. EL MODELO DE EVALUACION
DEL DESEMPENO PROPUESTO

2.1. Razén de ser de las empresas
dedicadas al juego de loterias
El Articulo 336 de la Constitucion
Politica de Colombia, que establece
el marco normativo general relacio-
nado con los monopolios ptblicos, es-
tipula que «las rentas obtenidas en
el ejercicio de los monopolios de suer-
te y azar estaran destinadas exclusi-
vamente a los servicios de salud».
Consecuentemente, se puede afirmar
que la razén de ser principal de las
entidades (loterias o beneficencias)
dedicadas a la explotacion de este tipo
de juegos de azar que operan en el
pais es generar recursos para ser em-
pleados en la prestacién de servicios
de salud a los colombianos.
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Parece existir, sin embargo, consen-
so entre los estudiosos del tema que
otra funcién que deben cumplir estas
organizaciones es garantizar a las
personas que por propia conviccion
deseen jugar, la posibilidad de hacer-
lo de manera segura y confiable (Su-
perintendencia Nacional de Salud
1994a:2). La Comisién Nacional del
Juego del Ministerio del Interior Es-
parfiol al respecto dice «...se puede ju-
gar, se debe proteger ese derecho,
pero al mismo tiempo hay que perse-
guir el fraude que perjudica directa-
mente al jugador y garantizar que
quien no desee jugar no se vea obli-
gado practicamente a hacerlo agobia-
do por la publicidad y la proliferacién
de oferta» (Comision Nacional del
Juego. SF:13). En la misma direccién
Clotfelter y Cook (1990b:103) afir-
man: «desde este punto de vista, el
Estado en vez de presionar la venta
de estos productos, simplemente los
haria disponibles a aquellos que de-
seen jugar. Las empresas deberian
suministrar informacién al publico
acerca del tipo de juegos disponibles,
las reglas de juego y las probabilida-
des de ganar. Pero siempre de una
manera desapasionada, témelo o dé-
jelo».

Para medir el grado en que una em-
presa de loteria esta cumpliendo con
lo que la sociedad espera de ella, es
decir para determinar la eficacia de
estas empresas, es necesario medir la
cantidad de recursos que cada una de
éstas transfiere periédicamente al
sector salud, y el grado en que esta
haciendo conocer a quien desee jugar
la existencia de esta posibilidad sin
hacer publicidad que pueda conside-
rarse excesiva porque induce a jugar
a quienes en principio no deseen ha-
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cerlo. Como se discutird mas adelan-
te, es relativamente mas sencillo ob-
tener indicadores para medir el éxito
o fracaso del logro del primer objeti-
vo que del segundo.

2.2. Necesidad de examinar otras
dimensiones del desempeno
empresarial

La gerencia, asi como entidades in-
teresadas en el funcionamiento de las
loterias (ejemplo, la Superintenden-
cia de Salud) ademas de demandar
informacién sobre la eficacia de es-
tas organizaciones generalmente de-
sean obtener informacién sobre otras
dimensiones de su desempeiio.

Esto es asi porque la complejidad de
una organizacion es imposible medir-
la a través de uno o unos pocos indi-
cadores Kaplan y Norton (1992) ilus-
tran lo anterior de manera bastante
clara, utilizando para esto el simil de
la conduccién de un avién: asi como
el piloto de una nave necesita de un
complejo tablero de controles que le
brinde informacién sobre su direc-
cion, su altura, la disponibilidad de
combustible, etc. la direccién de una
empresa necesita de varios indicado-
res que le den informacién sobre di-
ferentes aspectos relacionados con su
desempeino. Una empresa puede ha-
ber sido eficaz por haber generado
abundantes recursos para el sector
salud, pero puede al mismo tiempo
mostrar resultados desfavorables en
otras dimensiones. Por ejemplo, el
volumen de los recursos generados
puede venir decreciendo (tasa de cre-
cimiento negativa) o la capacidad de
supervivencia de la empresa puede
haberse deteriorado por un manejo
deficiente de su situaciéon de tesore-
ria, etc.



2.3. Dimensiones de desempeno
del modelo UV

Los estudiosos del desempeno de las
organizaciones publicas utilizan un
numero variable de dimensiones de
desemperio. Tradicionalmente se han
empleado tres: economia, eficacia y
eficiencia (Beeton, 1988). Reciente-
mente en esta literatura se han ana-
dido dos maés: equidad y ecologia. En
su investigacién los autores tomaron
varias de las dimensiones clasicas de
la evaluacién del desempeio de las
empresas publicas y las combinaron
con algunas otras tomadas de la lite-
ratura de las finanzas y la estrategia
de empresas privadas. El resultado
es el conjunto de seis dimensiones que
se discuten a continuacion.

Eficacia. Esta dimension hace refe-
rencia al logro de los objetivos ulti-
mos para los cuales fue establecida
la organizacién.

Eficiencia y rentabilidad. Aqui
el interés se centra en determinar si
la organizaciéon esta haciendo uso
adecuado de los diferentes recursos
utilizados. Las varias medidas de efi-
ciencia relacionan el producto de la
organizacién con el conjunto de
insumos empleados para obtener ese
producto o con los insumos individua-
les. Las medidas de rentabilidad mi-
den la utilidad obtenida (o los exce-
dentes o superavit generados) en re-
lacién con la inversién que fue nece-
sario realizar para alcanzar esta uti-
lidad.

Supervivencia y riesgo. El ana-
lisis de esta categoria o dimensién
permite observar si la capacidad de
la empresa de continuar operando se
estd manteniendo, mejorando o dete-
riorando.

Crecimiento. Es cominmente
aceptado también que la mayoria de
las empresas debe tener como una de
sus metas el crecer. El crecimiento
permite hacer frente a las demandas
originadas por el incremento de la
poblacién y el crecimiento del ingre-
so per capita. El crecimiento también
puede traer beneficios de otra indole
a las empresas como la obtencién de
menores costos de produccién unita-
rios por efecto del alcance de econo-
mias de escala y la posibilidad de
atraer personal més brillante y capa-
citado que ve a las empresas con ta-
sas positivas de crecimiento como en-
tidades mas capaces que las empre-
sas estancadas o en decadencia de
facilitarles el logro de sus metas de
desarrollo personal.

Calidad. Hasta hace relativamente
poco tiempo, la evaluacién del desem-
peno de las empresas en gran medi-
da ignoraba los indicadores de cali-
dad. Hoy en dia, debido en parte al
auge de las técnicas de gerencia ja-
ponesa que enfatizan el aspecto de la
calidad como determinante funda-
mental del éxito en el largo plazo de
una empresa, esa situacion esta cam-
biando. Actualmente se reconoce que
indicadores comprensivos de calidad
deben incluir la percepcion de los con-
sumidores con respecto a los servicios
producidos por la empresa. En los in-
dicadores que se utilizaron en el mo-
delo y que se describen mas adelante
se tomara en cuenta la calidad del
servicio desde el punto de vista del
publico que juega la loteria, y la cali-
dad del servicio que presta la insti-
tucion al sector salud como instru-
mento recaudador de recursos finan-
cieros.
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Equidad. Como se mencioné ante-
riormente, la razén de ser de las em-
presas de loterias en Colombia es la
de generar recursos financieros para
el sector salud. Los ingresos genera-
dos por las loterias, entonces, son
equiparables a los generados por la
via impositiva (para una excelente
discusién de este asunto véase Clot-
felter and Cook, 1989: Ch. 11). Por
esta razon al evaluar loterias deben
considerarse algunos aspectos rela-
cionados con la evaluacion de los im-
puestos.

Los autores de este estudio descono-
cen la existencia de trabajos empiri-
cos en Colombia en los que se analice
la regresividad o progresividad (o
neutralidad) del juego de loterias. Por
lo anterior, los autores acogen los re-
sultados del estudio de Clotfelter &
Cook (op. cit.) en los Estados Unidos
en los que llegan a la conclusién de
que los ingresos generados por este
medio son regresivos.? Aceptado este
punto de vista, la regresividad rela-
tiva de un determinado juego de lo-
teria puede medirse por el nivel de la
tasa implicita de impuestos asociada
con él (mientras mas elevada la tasa,
mas regresivos seran los ingresos ge-
nerados por el juego). La tasa impli-
cita de impuestos fue, por esta razon,
el indicador béasico de equidad utili-
zado en el modelo.

2.4. Informacion utilizada

por el modelo
La informacién que utiliza el modelo
se puede clasificar en dos categorias:

de naturaleza financiera y, de otra
naturaleza. Para cada empresa se
trat6 de obtener cifras referentes,
tanto a cada uno de los «<negocios» que
éstas tenian (sorteos ordinarios, par-
ticipacién en sorteos extraordinarios,
apuestas permanentes y recaudacién
de impuestos), como a la empresa en
su conjunto (cifras denominadas «cor-
porativas»).

2.4.1. La informacién de naturaleza
financiera

Consiste principalmente del informe
de ejecucién presupuestal y el balan-
ce general (se trat6 también de obte-
ner estados de ganancias y pérdidas
para cada una de las empresas, pero
no se tuvo éxito en este propésito).

2.4.2. La informacién de naturaleza
no financiera

Comprende informacién de indole
variada que se consideré necesaria
para obtener una comprension inte-
gral del desemperfio de las empresas.
Esta incluye: namero de habitantes
en cada uno de los departamentos
sedes de las diferentes loterias, nu-
mero de empleados en cada una de
estas organizaciones, probabilidad de
acierto al premio mayor, entre otras.

2.4.3. Fuentes de informacion

empleadas en la investigacion
La informacién contenida en la base
de datos facilitada por la Superinten-
dencia constituyo la fuente principal
de informacién financiera utilizada
en el diseno del modelo UV. Esta con-

2. Al respecto Clotfelter and Cook (1989:232) dicen: «la razén para la alta tasa implicita de impuestos (de las
loterias) es generar tanto ingreso para el Estado como sea posible. Si el objetivo del bienestar del consumi-
dor alguna vez reemplazase el objetivo de ingresos, entonces una tasa més baja seria apropiada».
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tenia informes de ejecucién pre-
supuestal y balances generales para
los afios que se deseaban estudiar
para cada una de las empresas de lo-
terias que operan en el pais. Otras
fuentes de informacion utilizadas fue-
ron: a) Documento: Anélisis Loterias
1992 primer semestre 1993 (Super-
intendencia de Salud 1994a). De éste
se obtuvo informacion de cada una de
las loterias sobre aspectos tales como:
probabilidad de acierto al premio
mayor, niumero de sorteos en el aio,
numero de empleados en cada enti-
dad, etc. b) Documento: Analisis
Presupuestal de los Servicios Sec-
cionales de Salud (ver Superinten-
dencia de Salud 1994b). De éste se
extract6 la informacién sobre los in-
gresos totales recibidos por cada uno
de los servicios seccionales de salud;
¢) Datos sobre inflacién, publicados
periédicamente por el Departamen-
to Administrativo Nacional de Esta-
distica-DANE, y d) Estudio sobre la
poblacién en Colombia realizado por
dos profesores universitarios (Ban-
guero y Castelar, 1993). De éste se
obtuvo informacion sobre la poblacién
en cada uno de los departamentos del
pais.

2.5. Informacién resumida generada
por el modelo. Hoja resumen

En las paginas siguientes se ilustra
y describe, tomando como ejemplo a
la empresa Beneficencia del Valle, la
Hoja Resumen que produce el mode-
lo. Para generar tal informacion el
modelo UV emplea una hoja de calcu-
lo electrénico. La informacién conte-
nida en la Hoja Resumen puede ser
de gran utilidad a los gerentes de las
loterias y beneficencias y a la Super-
intendencia de Salud.

2.5.1. Explicacioén de la Hoja Resumen
La Hoja Resumen es el instrumento
de analisis mas importante del mo-
delo. Su objetivo es presentar en un
s6lo folio la informacién de mayor
relevancia de cada una de las empre-
sas del sector. Los principales usua-
rios de dicha Hoja pueden ser los ge-
rentes de las empresas y personal di-
rectivo de la Superintendencia de Sa-
lud y de Fedelco. La Hoja contiene
cuatro grandes secciones: datos gene-
rales: principales indicadores de efi-
cacia, eficiencia y rentabilidad, super-
vivencia y riesgo, crecimiento, calidad
y equidad; perfil relativo de la empre-
say evaluacién global de 1a empresa.
Antes de explicar en detalle cada una
de estas secciones se explicara la co-
lumna %-IL (que quiere decir per-
centil), la cual es comin a las prime-
ras dos secciones de la hoja y es la
base para la construccion de la ter-
cera.

Utilizacion de percentiles

Cuando se tiene informacién de un
indicador (ejes, valor de los activos,
razon corriente, etc.) para un nime-
ro grande de empresas, es comun uti-
lizar estadisticas que resumen esta
informacién y que faciliten al analista
comparar la situacién de una organi-
zacion con la del resto. Si la distribu-
ci6n de frecuencia del indicador si-
guiera una distribucién normal, di-
cha distribucién se podria resumir
adecuadamente por dos estadisticos:
la media (promedio aritmético) y la
desviacion estandar. Sin embargo, si
el conjunto de valores no sigue este
patrén de comportamiento (normal)
es conveniente utilizar indicadores
menos agregados para describir la
distribucién. Como en la literatura
financiera existe bastante evidencia
empirica de que las razones financie-
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ras no se distribuyen normalmente
(Barona, 1986), los consultores deci-
dieron utilizar el concepto de per-
centil para describir la distribucién
de los valores de los diferentes indi-
cadores y comparar la empresa en
estudio con el resto de empresas.

2.5.1.1. Diferentes significados

de los percentiles en la

seccion datos generales

y en el resto de secciones

de la Hoja Resumen
La seccién datos generales es eminen-
temente descriptiva: en ella no se pre-
tende realizar ninguna evaluacién de
las empresas. Por esta razén puede
decirse que la columna percentil de
esta seccién arroja informacion de ca-
racteristica neutra. La empresa con
el mas alto valor en una partida (ejes:
activos, pasivos, valor bruto de pre-
mios pagados) aparecera con el
percentil méas elevado sin que esto
tenga una connotacién de algo bueno
o malo (el percentil 95 al frente de la
columna pasivos de una empresa sim-
plemente significa que esta empresa
tiene pasivos superiores al 95% de
empresas del sector, este nimero alto
en esta seccion de la Hoja Resumen
no tiene el significado de algo bueno
o malo).

En la seccion dos (Principales indi-
cadores...) y la secciéon tres (Perfil
Relativo...) de la Hoja el significado
de la columna percentil no es neutro.
En éstas la convencién adoptada
arroja como resultado que un per-
centil alto (ejes: 95;90, etc.) represen-
ta algo favorable, en tanto que un
percentil bajo (ejes: 0;5, etc.) refleja
una situacion desfavorable.

Para lograr el resultado descrito en
el parrafo precedente es necesario cla-
sificar cada uno de los indicadores en
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las categorias de indicadores positi-
vos (un valor alto del indicador se
considera como algo favorable) o ne-
gativos (un valor alto del indicador
es algo desfavorable). Para los indi-
cadores positivos la empresa, con el
valor mas alto en uno de ellos mos-
trara en la columna percentil de éste
el valor mas elevado. Por el contra-
rio, para los indicadores negativos, la
empresa con el valor més bajo en uno
de estos mostrara el percentil mas
elevado. La clasificacién que se haga
de cada uno de los indicadores es en-
tonces fundamental en el modelo. A
continuacion se clasificaran los indi-
cadores especificos que conforman
cada una de las dimensiones de des-
emperio en una de estas dos catego-
rias.

Indicadores de Eficacia. Los tres
primeros indicadores que aparecen en
la Hoja Resumen en esta categoria,
los cuales tienen que ver con las
transferencias de la institucion al
sector salud, se consideraron positi-
vos (mientras mas altas las transfe-
rencias, mayor la eficacia de la em-
presa).

Elindicador «Gastos de publicidad en
exceso o en defecto del estandar» «se
consider6 negativo (mas exactamen-
te, el valor absoluto de la diferencia
entre el porcentaje que obtuvo la
empresa y el porcentaje considerado
ideal); mientras mas alto el valor mas
desfavorable es la situacion. Esto se
tomo asi considerando que no es con-
veniente ni un porcentaje muy alto,
porque puede significar demasiada
presion sobre la comunidad para que
juegue, ni un porcentaje muy bajo,
que puede traducirse en que las
transferencias de la entidad al sec-
tor salud sean menores de lo que po-
drian ser.



Indicadores de Eficiencia y Ren-
tabilidad. Los seis indicadores que
aparecen en la Hoja en esta catego-
ria se consideraron positivos.

Indicadores de Supervivencia y
Riesgo. Los indicadores en esta ca-
tegoria que se consideraron positivos
son aquellos que varian directamen-
te con la capacidad de supervivencia
de la empresa: se supuso que los si-
guientes indicadores con esta carac-
teristica en la Hoja Resumen son:
cuota corporativa de mercado, indice
de capacidad innovadora, cuota de
mercado, sorteo ordinario y ventas de
sorteo ordinario por habitante. Los in-
dicadores clasificados como negativos
son: riesgo operativo, riesgo financie-
ro, riesgo operativo, sorteo ordinario
e indice de variabilidad de utilidad
bruta en apuestas permanentes.

Indices de Crecimiento. Todos los
indicadores incluidos en esta clase en
la Hoja Resumen se supusieron posi-
tivos.

Indices de Calidad. Al igual que los
indicadores de la dimensién anterior,
los de ésta se clasificaron como posi-
tivos.

Indice de Equidad. En vista de que
la tasa implicita de impuestos que se
paga cuando se compra un billete no

varia proporcionalmente con los in-
gresos o la riqueza del jugador, se con-
sider6 que mientras més alta la tasa
mas inequitativo es el impuesto. Con-
secuentemente, el indicador se clasi-
fic6 como negativo.

2.5.1.2. Descripcion de la seccion:
Perfil relativo de la
empresa
El propésito de esta seccion es pre-
sentar un resumen del desemperfio
relativo de cada empresa obtenido en
los ultimos anos. El resumen se pre-
senta en forma tabular para los dlti-
mos tres anos y, adicionalmente, en
forma grafica para el dltimo afio.

Para resumir el desempertio relativo
que obtuvo cada empresa en cada di-
mension es necesario fusionar los di-
ferentes indices que conforman una
dimensién en un solo indicador por
dimensién. Con el fin de realizar esto
los investigadores ponderaron los
percentiles obtenidos por cada empre-
sa en cada indicador. Las ponderacio-
nes dadas a cada indice se describen
a continuacién. Estas ponderaciones
reflejan la importancia relativa que
los investigadores consideran tiene
cada uno de los indicadores dentro de
su respectiva dimensién.?

3. Las ponderaciones reflejan juicios subjetivos de los investigadores. El modelo UV permite de manera sen-
cilla cambiar los pesos especificos que se asignan a cada uno de los indicadores en el calculo de los indices

agregados por dimensi6n.
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Nombre del indicador Numero de indicador Ponderacion

Dimension eficacia
Transferencia total al

sector Salud R1 .60

Transferencia por utilidad

Loteria Ordinaria R2 .20

Transferencia Total/

Ingreso Total SSS R3 .10

Gastos de publicidad en

exceso o defecto de ideal R4 .10
Total dimension 1.00

Eficiencia y rentabilidad

Margen total corporativo R5 .10

Rotacién activo corporativo R6 .10

Rotacién ingresos sorteo ord. R7 .10

Indice de apalancamiento R8 .10

Rentabilidad sobre activos

corporativos R9 .30

Rentabilidad sobre patrimonio

corporativo R10 .30
Total dimension 1.00

Supervivencia y riesgo

Cuota corporativa de mercado R11 .60
Indice capacidad innovadora R12 .004
Riesgo operativo R13 .15
Riesgo financiero R14 .15
Indices varios por negocio R15, R16, R17, R18 .10
Total dimension 1.00
Crecimiento
Tasa de Cr. ingresos totales R19 .15
Tendencia ingresos totales R20 .05
Tasa Cr. Ingreso sort. ord. R21 .10
Tendencia ingr. sort. ord. R22 .05
Tasa de Cr. transf. totales R23 .30
Tendencia transf. totales R24 .10
Tasa de Cr. transf.
sorteo ordinario R25 .20
Tendencia transf.
sorteo ordinario R26 .05
Total dimensién 1.00

4. La informacion para computar este indice no se pudo obtener. En la eventualidad de que en un futuro se
pudiera disponer de ésta se le asignaria una ponderacién o peso.
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Nombre del indicador Numero de indicador Ponderacion

Calidad

Transferencias totales al

sector Salud/Ingresos

corporativos R27 .70

Transf. al sector Salud/

ingresos por sorteo ord. R28 .30

Calidad de empresa que

elabora billeteria R29 .00

Oportunidad pago premios R30 .00"
Total dimensiéon 1.00

Equidad

Impuesto implicito pagado por

compradores, sorteo ordinario R31 1.00

*

La informacién de este indice, asi como la del anterior (R29) no estuvieron disponibles al momento de

redactar el informe final. En caso de conseguirse en un futuro informacién sobre estos indicadores debera
proceder a asignérseles un peso especifico en el cdlculo del indicador agregado de la dimensién calidad.

2.5.1.3. Calculo del puesto

Con el fin de calcular el puesto que
cada empresa ocupa entre el conjun-
to de organizaciones del sector, se
estim6 un indice con base en los
percentiles obtenidos por cada em-
presa en los indicadores agregados

de cada una de las dimensiones. Para
llevar a cabo esto fue necesario asig-
nar a cada dimensién una pondera-
cién o peso. Los pesos que los inves-
tigadores asignaron subjetivamente
a cada una de las dimensiones se pre-
sentan a continuacion.

Dimension Ponderacion
Eficacia .40
Eficiencia y rentabilidad .18
Supervivencia y riesgo 12
Crecimiento 12
Calidad 12
Equidad .06
Total 1.00
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Si se combinan las ponderaciones que
se asignan a cada indice dentro de
cada dimensién con las ponderacio-
nes o pesos que cada una de las di-
mensiones recibe en el calculo del
puesto, se obtiene el peso relativo que
cada uno de los indices obtiene en el
célculo del puesto. De acuerdo con las
ponderaciones subjetivas asignadas,
los indices con mayor importancia en
el calculo del puesto resultaron ser
los siguientes: transferencias totales
(R1) con un peso de 24%, transferen-
cias totales/ingresos totales (R27) con
peso de 8.4%, transferencias por sor-
teo ordinario (R2) con el 8.00%, cuo-
ta corporativa de mercadeo (R11) con
un peso de 7.2%; impuesto implicito
pagado por comprador de sorteo or-
dinario (R31), cuyo peso fue de 6%.
El examen cuidadoso de los resulta-
dos anteriores llevé a los investiga-
dores a la conclusién de que las pon-
deraciones asignadas son bastante
razonables. Como se mencioné antes,
los autores son conscientes de la gran
subjetividad que existe detras del
célculo del puesto y de los indicado-
res agregados de cada dimensién. Por
esta razén el modelo permite a quien
lo esté utilizando cambiar las ponde-
raciones de manera facil. En la sec-
cién 3.3.5A se ilustra la forma en que
los puestos o clasificaciones obtenidos
por cada una de las empresas se mo-
difican como resultado de cambios en
las ponderaciones asignadas a las di-
ferentes dimensiones.’

3. EJEMPLO DE LOS RESULTADOS
DE LA APLICACION
DEL MODELO UV.
EVALUACION DE
DESEMPENO
DE LAS LOTERIAS
ORDINARIAS

3.1. Objetivos

Lo primero que debe hacerse al rea-
lizar una evaluacién de este tipo es
definir cuéles son los objetivos de la
evaluacién. En beneficio de la breve-
dad, solamente se presentaran en las
paginas siguientes los aspectos prin-
cipales del estudio que podria hacer
quien se formulara los siguientes ob-
jetivos: (a) determinar cuéles entida-
des son las que estdn cumpliendo
mejor su misién de transferir recur-
sos al sector Salud; (b) examinar el
grado en que las diferentes entidades
estan transfiriendo oportunamente
los recursos generados por los juegos
al sector Salud: (c) establecer cudles
de las empresas estdn haciendo un
uso mas eficiente de los recursos; (d)
determinar el desempeiio relativo de
las instituciones desde el punto de
vista de la equidad y: (d) evaluar el
desempeno relativo de las diferentes
instituciones, teniendo en cuenta no
sélo el monto de los recursos transfe-
ridos sino también considerando fac-
tores de calidad (rapidez con que se
transfieren los recursos generados),
eficiencia, equidad y crecimiento en
los ultimos afios.

5. Existen modelos matematicos mediante los cuales se puede reducir bastante la subjetividad (Ej. el Data
Envelopment Analysis - ver. Charnes, Cooper and Rhodes, 1978). La relativa complejidad de estos, sin
embargo, parece ser un obstdculo bastante fuerte para su utilizacién con los propésitos para los que fue
disenado el modelo UV.
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3.2. Alcance del estudio

Como se mencioné en una seccién pre-
cedente, sé6lo se pudo obtener infor-
macién satisfactoria de 22 de las 27
entidades que periédicamente reali-
zan sorteos ordinarios de loteria du-
rante el dltimo afno cubierto por el
estudio. Las loterias analizadas fue-
ron entonces las 22 que aparecen lis-
tadas a continuacién (Ver Tabla 1).

Tabla |
Loterias
1. Nueve Millonaria
2. Bogota
3. Bolivar
4. Boyaca
5. Caqueta
6. Cauca
7. Chocé
8. Cérdoba
9. Cruz Roja
10. Cucuta
11. Cundinamarca
12. Guajira
13. Huila
14. Medellin
15. Meta
16. Narino
17. Quindio
18. Risaralda
19. Santander
20. Tolima
21. Valle
22. Vallenata

3.3. Evaluacion

En el Apéndice se presentan las Ho-
jas Resumen de dos de las empresas
estudiadas. Como se recordara, la
Hoja Resumen presenta sélo los re-
sultados considerados més importan-
tes de una serie de cdlculos mas de-
tallados realizados automaticamente
por el modelo. Para cierto tipo de es-
tudios serd necesario recurrir a esos
calculos detallados.

3.3.1. Transferencia de recursos
al sector salud

Para examinar rapidamente este as-
pecto se podria analizar la clasifica-
cion que hace el modelo del rubro
«Transferencias de la entidad al sec-
tor salud». Observando la columna
«percentiles» de mayor a menor, se
tiene la informacién con respecto a las
empresas que mas transfieren (la que
mas transfiere mostrara el percentil
mas elevado, en tanto que la que
menos lo hace arrojara un valor de
cero). Esta misma informacién se
puede obtener de las Hojas Resumen.
Examinando el primer indicador que
aparece bajo la dimensién eficacia:
«Transferencia de la entidad al sec-
tor Salud», se observa que las dos lo-
terias que transfirieron mas recur-
sos durante el ano objeto de estudio
fueron la Nueve Millonaria (percentil
95) y la del Valle (percentil 90); las
que menos recursos transfirieron fue-
ron Chocé (percentil 5) y Huila
(percentil 0).5

Si el analista estuviera més intere-
sado en las transferencias provenien-
tes solamente del negocio de sorteo
ordinario (excluyendo transferencias

6. Debe notarse que en el estudio no se pudo conseguir informacién sobre este rubro de la loteria de Cundina-

marca.
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de ingresos generados por otros ne-
gocios, tales como participacién en
sorteos extraordinarios o Apuestas
Permanentes), el foco de interés se-
ria el indicador que aparece de segun-
do en la dimensién Eficacia: «Trans-
ferencia por utilidades de loteria or-
dinaria». En este caso las que maés
transfirieron resultaron ser la Nue-
ve Millonaria y la Cruz Roja (Valle
quedé desplazado al tercer lugar) y
las que menos transfirieron fueron
Quindio (percentil 7) y Cacuta (per-
centil 0).”

Si se desea un analisis de la impor-
tancia de las transferencias con res-
pecto al total de ingresos de los Ser-
vicios Seccionales de Salud, el rubro
a observar seria el que aparece de ter-
cero en la dimensién Eficacia: «Trans-
ferencia total/ingreso-total Servicio
de Salud».

Los departamentos en los que las
transferencias representaron un mas
alto porcentaje de los ingresos fueron
Risaralda (15.37%) y Meta (14.7%).
En Huila fue donde menor importan-
cia alcanzaron las transferencias de
la empresa de loterias con respecto
al total de ingresos del sector salud
(menos del 1%).

3.3.2. Transferencia oportuna

de los recursos generados
Como un indicador aproximado de la
oportunidad de las transferencias se
empleé la razén «Transferencias to-
tales/Ingresos totales». Para reducir

la distorsién en el significado de la
razoén que induce el hecho de que una
parte importante de las transferen-
cias de un ano puede corresponder a
ingresos generados el afio anterior, se
tomé tanto para el numerador como
para el denominador de la razén an-
tes mencionada el valor agregado de
los ultimos tres afos y no el valor del
ano corriente. Esto produjo que sélo
se pudiera calcular el indicador para
el afio seleccionado para el estudio y
que el indicador no se pudiera deter-
minar para varias empresas con in-
formacion incompleta. Las organiza-
ciones que mostraron un mejor des-
empeno en este indice fueron: Ca-
quetd, que en el trienio que terminé
en el afno de estudio transfirié el 40%
de los ingresos generados; las de des-
empeno més deficiente fueron Huila,
que transfiri6 el 1% (%-1L 0) y Boya-
cd, que transfirié el 7% de los ingre-
sos generados (% IL 5).

Si se desease evaluar la oportunidad
de las transferencias pero tomando
en cuenta solamente los ingresos ge-
nerados por el negocio «sorteo ordi-
nario» debe entonces observarse el
comportamiento del indice que apa-
rece de segundo en la dimensién Ca-
lidad: «Negocio sorteo ordinario».

Dicho indicador se computa en idén-
tica forma a la descrita en el parrafo
anterior. La empresa que mostré un
mejor desempefio en este indicador
fue la Nueve Millonaria (%-IL 93) con
el 13.68%. Las de peor desempefio
fueron Cdcuta (%-IL 0) con el 1.59%
y Quindio con el 3.19%.

7. Informacioén sobre las transferencias que se originan exclusivamente en los producidos de los sorteos ordi-
narios es més dificil de obtener que a la relacionada con las transferencias totales. Para el dltimo afio
estudiado no se pudo obtener el primer tipo de informacién para las loterias de Boyacd, de Caquetd, del
Choc6, de Cundinamarca, de la Guajira, del Huila, del Tolima y Vallenata.
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Si se aceptara como indicador de ca-
lidad la razén «transferencias de in-
gresos», se podria concluir, entonces,
que la calidad del producto de las lo-
terias en los tres ultimos afios no ha
sido buena: aun las mejores empr esas
en este sentido han transferido al sec-
tor salud porcentajes bastante bajos
delosingresos recaudados.

3.3.3. Eficiencia en el uso de los recursos
Una de las principales dudas que se
tienen con respecto a las empresas
administradas por el Estado, es la
poca preocupacion, se dice, que estas
empresas muestran por el uso eficien-
te de los recursos. Al no tener que
mostrar periédicamente utilidades a
sus duenos incurren en mas gastos
de los que deberian. En esta investi-
gacién no se pudo disponer de estan-
dares de eficiencia internacionales
para juzgar la eficiencia absoluta de
las diferentes empresas. Sin embar-
go, los datos si permiten comparar las
diferentes empresas entre si y esto lo
hace el modelo automéaticamente. Si
se considera que las medidas mas
comprensivas de rentabilidad son la
«Rentabilidad corporativa sobre acti-
vos» y la «Rentabilidad sobre patri-
monio», se puede obtener una visién
global de la eficiencia de las empre-
sas analizando los valores (y sus res-
pectivos percentiles) de estas razones.

Concentrandose en la razén «rendi-
miento sobre activos» se observa que
las empresas mas rentables fueron:
Huila (%-IL 95) y Quindio (%-IL 91)
con rentabilidades sobre activos de
339% y 203% respectivamente; am-
bas empresas obtuvieron estas altas
rentabilidades mediante el manteni-
miento tanto de un buen margen cor-

porativo (utilidad o excedente por
cada peso de ventas) como de una
buena rotacién de activos; este tulti-
mo se obtuvo mediante el manteni-
miento de niveles de activo relativa-
mente bajos (notar columnas %-IL al
frente de la partida activos en la hoja
de resumen de estas empresas). En-
tidades como la loteria del Valle, con
margenes mas elevados que los alcan-
zados por dichas empresas, no arro-
jaron rentabilidades tan altas en ra-
z6n de los relativamente costosos ac-
tivos que mantenian. La empresa con
mas pobre desempefio en este indi-
cador fue la de Caqueta, la cual arrojo
una rentabilidad negativa del 67%.
Este es el resultado de obtener un
margen negativo, es decir, de estar
causando gastos mas elevados que los
ingresos generados.

Si se aceptase la ponderacién de los
diferentes indices de la dimensién
Eficiencia y rentabilidad dada en una
seccion anterior el percentil que apa-
rece al frente de esta dimension en
la seccion en la Hoja Resumen «Per-
fil relativo de la empresa» represen-
ta un buen indicador global de la efi-
ciencia relativa de las diferentes or-
ganizaciones. Concentrandose en el
indicador en la Hoja Resumen, se ob-
serva que las empresas con mejor efi-
ciencia global resultan ser Meta, se-
guida de Quindio. Las menos eficien-
tes, por su parte, fueron Boyaca y
Santander.

Un aspecto a notar en esta parte del
analisis es que, contrario a lo espera-
do por las posibles economias de es-
cala que existen en el juego de lote-
rias, las empresas mas grandes (las
de mayores volumenes de ventas) no
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resultaron ser las més eficientes.?
Esto sugiere que el asunto de la ma-
yor eficiencia que se derivaria de te-
ner unas pocas loterias con bastante
mayor tamaio en el pais (propuesta
presentada en muchas ocasiones) no
es tan claro como lo indican algunos,
y necesita mayor estudio.

3.3.4. Desemperio relativo desde el
punto de vista de la equidad
Los criticos de que el Estado admi-
nistre (o aun, permita juegos de lote-
ria) lo hacen basdandose en varios ar-
gumentos, siendo el de la equidad uno
de los méas importantes. Estas perso-
nas sostienen que el juego de loteria
es un impuesto de naturaleza regre-
siva, es decir, que afecta mas a los seg-
mentos pobres de la poblacién que a
los segmentos ricos (Clotfelter &
Cook, 1989. Ch.11). La evidencia em-
pirica encontrada por dichos investi-
gadores (ibid) confirma la hipétesis
de la regresividad de este tributo.

El dnico indicador que aparece en la
Hoja Resumen con respecto a la di-
mension equidad mide la altura del
impuesto implicito pagado por los ju-
gadores de loteria. Puede considerar-
se que mientras mas alta sea esta
tasa, mdas grave sera la situacion
creada por la regresividad del im-
puesto. Las loterias que presentan un
peor desempeiio en este indicador (las
de la tasa mas elevada) fueron Chocé
(%-1IL 0) y Nueve Millonaria (%-1IL 5)

con tasas de 70.96 y 65.62%, respec-
tivamente. Las de desempefio mejor
fueron aquellas con menores tasas de
impuestos implicitos: Medellin (%-IL
95) y Cérdoba (%-IL 90), con tasas de
46.79% y 47.71%, respectivamente.

3.3.5. Desemperio relativo integral

En vista de que los diferentes indices
de desemperfio con frecuencia produ-
cen «rankings» u ordenamientos de
empresas diferentes y en ocasiones
aun contradictorios (una empresa
puede resultar muy bien escala-
fonada en un indicador y muy mal en
otro), es comun que los académicos
empleen diferentes métodos para
combinar los distintos indicadores en
uno solo, global. Los métodos para
hacer esto varian desde altamente
matematicos, pero dificiles de enten-
der por parte de los administradores
practicantes (como la calificacion Z,
empleada por Altman, 1968) hasta
métodos en los que los diferentes in-
dicadores se combinan utilizando
ponderaciones subjetivas. Como se
explicé en una seccién previa, el mo-
delo UV es de este ultimo tipo. En él
las ponderaciones o pesos a los dife-
rentes indicadores y a las distintas
dimensiones fueron estipuladas por
los investigadores basandose en su
conocimiento y experiencia.

Aceptando el esquema de ponderacio-
nes explicado en una seccién anterior,
la empresa que mostré el mejor des-

8. La prueba de existencia de economias de escala es un proceso complejo que requiere bastante cuidado en la
seleccién, tanto de las medidas a utilizar como de las técnicas estadisticas a emplear. Entre los indicadores
de eficiencia que se calcularon en el estudio, quizés el que mads se preste para analizar la posible presencia
de economia de escala es el «margen total corporativo» (primer indicador en la dimension eficiencia y
rentabilidad en la hoja resumen). Al correlacionar este indicador con la variable «ingresos corrientes»
(indicador de «tamario»), el coeficiente de determinacién resulta ser -0.65, lo cual indica una relacién inver-
sa fuerte entre el margen y el tamarfio; ésto se puede tomar como evidencia menos rudimentaria (atin no
definitiva) de la ausencia de economias de escala en este negocio en el afio base del estudio.
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emperfio durante el ano de estudio
(véase seccion de la Hoja Resumen:
«Perfil relativo de la empresa») fue la
Loteria del Valle, la cual obtuvo el
primer puesto. En el grafico en for-
ma de barras que se presenta en la
Hoja se puede observar que esta em-
presa alcanzé este puesto gracias a
su desempefio, muy por encima del
promedio en las dimensiones Efica-
cia, Supervivencia y Riesgo; en las
dimensiones Rentabilidad, Eficiencia
y Crecimiento alcanzé sélo el prome-
dio. La dimensién en la que esta em-
presa tiene que mejorar mas es Cali-
dad en la que tuvo una calificacién
baja, la cual se vio bastante afectada
negativamente por el bajisimo por-
centaje de los ingresos generados por
el sorteo ordinario que trasladé al
sector Salud en los tres tltimos afios.

La loteria Nueve Millonaria, que en
muchos casos se toma como paradig-
ma o modelo para otras empresas del
sector, obtuvo en el modelo un des-
emperio relativo satisfactorio (cuarto
puesto en ano base y quinto el ante-
rior a éste) pero no el mejor, como
esperarian algunos. Lo que evit6 que
esta empresa alcanzara un puesto
mas alto fue su muy pobre desempe-
fio relativo en la dimensién Equidad
y, en menor grado, baj6 su desempe-
fio en Calidad y Crecimiento.

La empresa que mostré el desempe-
fio mas malo en afio base fue la de
Cundinamarca. Sin embargo, es me-
nester anotar que el ultimo puesto
asignado por el modelo a esta empre-
sa se debe principalmente a la falta
de datos. Si se hubiese dispuesto de
informacién similar a la que se tenia
de otras empresas, el modelo proba-
blemente hubiese mostrado un des-
empeio para esta empresa bastante

mejor. Las organizaciones que real-
mente tuvieron el peor desemperfio
durante el afio fueron las de Caqueta
(puesto 21) y Huila (puesto 20). La
loteria del Caqueta present6 desem-
peno relativo pobre en practicamen-
te todas las dimensiones, pero parti-
cularmente en Eficacia (transfiere
muy poco al sector Salud), Supervi-
vencia y Riesgo (tiene una participa-
cién en el mercado muy baja y un en-
deudamiento muy alto), Crecimiento
y Equidad. La del Huila es bastante
mas rentable que la del Caqueta4, pero
tiene problemas semejantes a ésta en
las dimensiones Eficacia, Crecimien-
to y Calidad.

3.3.5A. Sensibilidad del escalafon
obtenido por el Modelo ante
cambios en las ponderaciones
subjetivas
Como se explicé en seccion anterior,
para combinar el desemperfio obteni-
do por las empresas en cada una de
las dimensiones y obtener un indice
unico de desemperio relativo (el pues-
to en el escalaf6n) se asignaron
subjetivamente ponderaciones a los
distintos indicadores y a las diferen-
tes dimensiones del desempeno. Cam-
biando la ponderacién dada a cada
dimensién (y dentro de éstas, a cada
indice), se modifica el puesto. El mo-
delo UV trata las ponderaciones como
datos de entrada o insumos, lo cual
permite que las ponderaciones pue-
dan ser alteradas para responder a
las distintas ideas que tengan sus
usuarios con respecto a la importan-
cia de cada dimensién y cada indice.

La Tabla 2 muestra el escalafén que
genera el Modelo para doce empre-
sas, bajo las ponderaciones inicial-
mente establecidas, asi como bajo
cuatro esquemas de ponderacién di-
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ferentes. Las ponderaciones asigna-
das a cada Dimensiéon se muestran
en la primera parte de la Tabla. Como
puede observarse en ésta, la Situa-
cién A corresponde al caso en el que
s6lo se toma para ordenar las empre-
sas el valor transferido por estas al
sector Salud. En la Situacién B a cada
una de las Dimensiones se le asigné
igual peso en la determinacién del
puesto. En la Situacién C se dismi-
nuy6 la importancia de la Dimensién

Eficacia y se aumenté la importan-
cia de la Dimensién Eficiencia, con
respecto a la situacién inicial. Final-
mente en la Situacion D se dejo el
mismo peso asignado a cada Dimen-
sion de la situacion inicial, pero den-
tro de la Dimensién Eficacia se dio
mas peso al indice «Gastos de publi-
cidad en exceso o en defecto de lo
ideal» (30% en vez de 10% en la si-
tuacion inicial) y menos peso al indi-
ce transferencias al sector salud (40%
en vez de 60%).

Tabla 2
Situaciéon

Inicial A B C D
Ponderaciones
Eficacia 40 100 16.7 30 40
Ef. y Rent. 18 0 16.7 28 18
Sprv. y Resgm. 12 0 16.7 12 12
Crecimiento 12 0 16.7 12 12
Calidad 12 0 16.7 12 12
Equidad 06 0 16.7 06 06
Empresa Puesto en el escalafon
Valle 1 2 2 1 1
Medellin 2 3 1 3 2
9 Millonaria 3 1 11 5 6
Bogota 4 4 7 4 7
Risaralda 5 7 3 7 4
Cruz Roja 6 5 5 8 3
Meta 7 11 4 2 5
Nariiio 18 13 18 18 19
Boyaca 19 17 19 20 20
Huila 20 -- 20 19 18
Caqueta 21 19 22 22 21
Cundinamarca 22 -- 21 21 22
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Comentarios al andlisis

de sensibilidad

En primer lugar, debe observarse que
las modificaciones realizadas no pro-
ducen cambios radicales en la clasifi-
cacion: las empresas bien clasificadas
con el sistema de ponderaciones ini-
cial conservan la clasificacion cuan-
do las ponderaciones cambian; lo mis-
mo puede anotarse con respecto a las
empresas mal clasificadas. Lo ante-
rior quiere decir que a menos que se
tengan concepciones completamente
diferentes a las utilizadas en la crea-
ci6én de las ponderaciones iniciales, no
es de esperarse que las clasificacio-
nes que produzca el modelo cambien
considerablemente cuando se modi-
fica el esquema de ponderaciones. En
segundo lugar, la columna correspon-
diente a la situacion A muestra la cla-
sificacion resultante si sélo se tiene
en cuenta en la evaluacion el monto
de los recursos transferidos al sector
Salud. Como era de esperarse, con
este esquema de ponderaciéon la 9
Millonaria pasa a ocupar el primer
lugar en el escalafon. Es interesante
anotar que en esta situacién, empre-
sas pequenas, no importa qué tan
buen desempefio hayan alcanzado en
otras dimensiones, tienen una proba-
bilidad muy baja de resultar bien cla-
sificadas (la loteria del Meta, alta-
mente eficiente y con un desemperio
relativo bueno en gran parte de los
otros indices, sélo alcanzé el puesto
11 en esta situacién).

En tercer lugar, parece importante
hacer notar que, si en lugar del peso
relativamente bajo que se da en el
esquema inicial al indice que trata de
medir el grado en que las empresas
estan logrando un nivel balanceado
de publicidad (ni tanta publicidad que

se esté induciendo a la sociedad a ju-
gar, ni tan poca que la gente que li-
bremente desee jugar loteria no sepa
qué opciones existen), es decir el in-
dice R4 le da a éste un peso mayor,
reduciendo simultdaneamente el peso
dado al valor de las transferencias (si-
tuacién D), la clasificacion de las em-
presas con buen desempeiio relativo
sufre algunos cambios de significa-
cién; la 9 Millonaria desciende al sex-
to lugar, la Cruz Roja sube al tercer
lugar y la del Meta queda ubicada en
un puesto bastante bueno. Finalmen-
te, es necesario reiterar aqui que el
modelo penaliza a aquellas empresas
que no brinden informacién que per-
mita computar los diferentes indices;
esta es la razén fundamental por la
que la Loteria de Cundinamarca ob-
tuvo tan bajo puesto, tanto en el es-
quema inicial de ponderaciones, como
en los cuatro esquemas alternativos
presentados en la Tabla.

3.3.6. Evaluacion global integral
de la empresa

A diferencia de la seccion anterior, en
la que el desempefio en el periodo mas
reciente se evalda solamente con re-
ferencia al desempeiio del resto de
empresas del sector, este sector de la
Hoja Resumen se provee para produ-
cir un analisis integral que conside-
re tanto el perfil relativo de la em-
presa, como la evoluciéon de su des-
emperfio en los tltimos tres anos y la
comparacién de los indicadores espe-
cificos de la organizacion con algunas
normas o valores ideales para estos
indicadores. Por no disponer los au-
tores de estandares ideales para las
empresas de loterias en el afio-base,
esta seccién no se desarrollé. Sin em-
bargo, los investigadores consideran
importante dejar la seccién en la Hoja
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Resumen para recordar a los intere-
sados en el funcionamiento de estas
empresas que la comparacién de una
empresa con el resto de organizacio-
nes de su sector es sé6lo una parte de
la evaluacién. Es importante incluir
en esta un analisis para establecer si
la posicién de la empresa se ha dete-
riorado o por el contrario ha venido
mejorando en los dltimos afos (ana-
lisis hist6rico) y una comparacion del
desemperfio de la empresa con normas
que reflejan condiciones de desempe-
fio 6ptimas; para esto podrian ob-
tenerse indicadores internacionales
comparables y/o realizar cuidadosos
estudios econémicos e ingenieriles.

4. COMENTARIOSY SUGERENCIAS

FINALES RELACIONADOS

CON LA UTILIZACION

DEL MODELO UV
El modelo desarrollado y descrito en
este articulo hace utilizacién plena de
las ventajas reconocidas que tiene el
uso del computador y hojas electré-
nicas en el manejo de la informacion:
la facilidad del almacenar y manipu-
lar grandes volumenes de datos y
hacer diversas operaciones matema-
ticas a enormes velocidades.

El uso apropiado del modelo, sin em-
bargo, requiere de una clara com-
prension de los beneficios e inconve-
nientes inherentes a la utilizacién de
los modelos computarizados.

4.1. Beneficio principal que se deriva de
la utilizacion del modelo-UV

El modelo desarrollado brinda de
manera automaética, no sélo analisis
econémico de datos de empresas in-
dividuales, sino también informacién
relacionada con el desempeiio relati-
vo de la empresa en comparacién con
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el resto de su sector. Esta caracteris-
tica permite a quienes estén realiza-
do la evaluacién (Superintendencia
de Salud, Fedelco) dedicar su tiempo
alabores verdaderamente importan-
tes (como el control de la calidad de
la informacién enviada por las empre-
sasy el examen riguroso de los resul-
tados generados por el modelo), y no
al célculo rutinario y tedioso de las
razones financieras y demés indica-
dores utilizados.

4.2. Inconvenientes relacionados
con la utilizacion de los modelos

Las dificultades que surgen de la uti-
lizacién de los modelos computa-
rizados son de naturaleza diferente.
Algunas se pueden superar median-
te una mejor reglamentacién y con-
trol de la informacion generada y re-
portada por las empresas; otras son
mas dificiles de superar y por lo tan-
to los usuarios del sistema deberan
convivir con ellas. Es necesario, sin
embargo, que los usuarios se tornen
conscientes de éstas con el fin de te-
ner una apreciacion correcta del al-
cance del modelo. Los principales in-
convenientes se describen a continua-
cion.

4.2.1. Alcance limitado de la informacién
incluida
Aunque los investigadores se esfor-
zaron por desarrollar e incluir en el
modelo la informaciéon méas relevan-
te, la naturaleza misma de este hace
que normalmente se deba excluir
cierto tipo de informacién que even-
tualmente puede ser importante.
Especificamente, una informacién
valiosa que no se incluy6 son las no-
tas a los estados financieros. En es-
tas se da informacién de las princi-
pales politicas contables utilizadas



por las empresas (ejemplo, politicas
para determinar el valor de los inven-
tarios y los costos de ventas, para es-
timar la depreciaciéon anual, etc.) y
se proporciona otro tipo de informa-
cién que complementa la que apare-
ce en el cuerpo de los estados finan-
cieros. Esta informacién es 1til no
sé6lo para interpretarlos adecuada-
mente sino también para comparar
las cifras proporcionadas por las di-
ferentes empresas. Por lo anterior, es
importante que en la normatizacién
que se desarrolle sobre informes fi-
nancieros que estas empresas debe-
rian reportar se incluya lo concer-
niente a las notas que acompanan a
los estados financieros. La Superin-
tendencia de Salud deberia mantener
archivos con el juego completo de es-
tados financieros de cada empresa.
Estos informes complementan la in-
formacién computarizada de los mo-
delos y se prevé que en algunas oca-
siones serd necesario recurrir a ellos
(Ejemplos: para verificar algunas ci-
fras y cambios que parezcan poco ra-
zonables de acuerdo con la tendencia
histérica; cuando se deseen estudios
mas comprensivos de algunas empre-
sas especificas, etc.).

4.2.2. Exclusion en los modelos de los
estados de resultados y otros
estados financieros bdsicos

Cuando se inici6 el estudio se tenia

planeado basar el anélisis de la in-

formacién financiera de las empresas
en tres de los estados financieros ba-
sicos que la reglamentacién contable
colombiana establece: el Balance Ge-
neral, el Estado de Resultados y el

Estado de Flujos de Efectivo. Sin

embargo, como se mencioné antes, ni

directamente de las empresas, ni en
la base de datos cuyo uso fue facilita-

do a los investigadores por la Super-
intendencia de Salud se encontr6 in-
formacién satisfactoria de los estados
de resultados y de flujo de efectivo de
las empresas. Al final se utilizé como
una aproximacion de los estados de
resultados los informes de ejecucién
presupuestal reportados por las em-
presas a la Superintendencia (y
homogenizados por ésta). Los infor-
mes de ejecucién presupuestal no in-
cluyen como gastos ciertas partidas
que en el caso de algunas empresas
pueden ser importantes (ejemplo, de-
preciacion de edificios). Por esta ra-
z6n algunos indicadores, particular-
mente de eficiencia, pueden estar
sobreestimados (especial cuidado
debe tenerse, como consecuencia de
esto, al comparar los indices calcula-
dos con base en dichos estados con los
de otros estudios con los que los indi-
ces hayan sido computados con base
en los estados de resultados).

4.2.3. Utilizacién de informes histéricos
no ajustados por inflacion

Las empresas dedicadas al juego de
loterias en Colombia hasta el afo
base de estudio no parecia que hacian
ajustes a los estados financieros para
reconocer los cambios que experimen-
ta el poder adquisitivo de la moneda
(ni en los informes enviados directa-
mente a los investigadores por las
empresas ni en la base de datos de la
Superintendencia, los investigadores,
encontraron este tipo de informes).

Por esta razén el modelo se basa en
los estados financieros histoéricos, los
cuales, como se discute ampliamente
en los textos especializados, no refle-
jan apropiadamente la situacion de
las empresas. Para corregir esta de-
ficiencia, en los andlisis provistos por
el modelo se deflactan algunas cifras
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(ejemplo, de ingresos). Sin embargo,
estas correcciones parciales no pue-
den considerarse sustitutos adecua-
dos de las cifras que resultan de la
aplicaciéon de un sistema integral de
ajustes por inflacién.

4.2.4. Deficiente calidad de los informes
contables que reportan las
empresas

(Essta es una falencia, mas del siste-
ma de informacién financiera publi-
ca en Colombia, que del uso de mode-
los computarizados. Se menciona
aqui, sin embargo, con miras a evi-
tar que este importante problema sea
pasado por alto). La informacién fi-
nanciera publicada por las empresas
en Colombia es en general deficien-
te; las empresas dedicadas al juego
de loterias en el pais no son una ex-
cepcién a esto.’ La circular externa
No. 050 de 1993, de la Superinten-
dencia de Salud, en la cual se dan a
las loterias instrucciones precisas en
materia contable, constituye un im-
portante paso hacia el mejoramiento
de la calidad de la informacién con-
table de estas empresas. Sin embar-
go, el camino que falta por recorrer
para tener unos estados financieros
comprensivos y de calidad razonable,
parece aun extenso.

En el desarrollo del trabajo, los auto-
res invirtieron bastante tiempo veri-
ficando la calidad de la informacién,
estandarizando los informes y corri-
giendo inconsistencias. Trabajo simi-

lar fue realizado por la Superinten-
dencia de Salud al crear su base de
datos, esta labor constituye un em-
pleo ineficiente de recursos de la so-
ciedad. Si en el futuro las adminis-
traciones de las loterias hacen un
mayo esfuerzo para que los informes
financieros de sus respectivas entida-
des se cinan mas estrictamente a la
normatividad contable vigente, par-
te de este desperdicio podria evitarse
y se podrian realizar con mayor cele-
ridad y confiabilidad estudios orien-
tados a mejorar el desemperio de es-
tas entidades.
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