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Presentacion revista Estudios Gerenciales N.° 165

Tenemos el gusto de presentar el numero 165 de
Estudios Gerenciales, correspondiente al cuarto trimestre
del 2022 (octubre - diciembre), en la cual se incluyen 10
articulos de autores de Inglaterra, Pert, Espana, Colombia,
México, Brasil y Chile.

A continuacion, se realiza una breve descripcion de los
articulos incluidos en el presente nimero.

Inicialmente, en el articulo de Robert McDonald
(Universidad San Ignacio de Loyola, Perd - University of
Oxford, Inglaterra), Nancy Matos Reyes (Universidad ESAN,
Perd) y Jaime Rivera Camino (Universidad Carlos Il de
Madrid, Espafa) se propone un modelo que relaciona el
conflicto social, la licencia social para operar, y el valor de
las empresas extractivas para contribuir a la comprension
de la dindmica socioempresarial del sector extractivo.

Posteriormente, Delio Salgado (Universidad Pontificia
Bolivariana, Colombia)y Gabriel Awad (Universidad Nacional
de Colombia - Sede Medellin, Colombia) proponen una
metodologia para la construccion de una matriz de analisis
de debilidades, oportunidades, fortalezas y amenazas en la
formulaciony evaluacion de proyectos, con base en estudios
cuantitativos de riesgo.

En el articulo de los autores Justina Uribe Kajat
(Universidad Nacional de Ingenieria, Perd], Luis Alberto
Geraldo-Campos (Universidad Peruana Unién, Perd), Daniel
Enrique Rey de Castro Hidalgo (Universidad de Lima, Peru),
José Gerardo Vargas Davila (Universidad Nacional Mayor
de San Marcos, Perd) y Kelly Myriam Jiménez de Aliaga
(Universidad Nacional Auténoma de Chota, Perd) el objetivo
fue analizar las propiedades psicométricas de la escala de
factores que intervienen en el trabajo remoto.

Los autores Patricia Mufoz-Chavez (Universidad
Tecnoldgica de la Zona Metropolitana del Valle de México,
México), Asdribal Lépez-Chau y David Valle-Cruz
(Universidad Auténoma del Estado de México, México)
se centran en identificar los factores que influyen en la
percepcion de la calidad del consumidor en restaurantes
de servicio a mesa en el pueblo méagico Real del Monte,
Hidalgo, México.

Por su parte, Fabiana Ferreira da Silva (Bambui
Bionergia, Brasill, Daniel Knebel Baggio (Regional University
of Northwestern Rio Grande do Sul, Brasil) y David Ferreira

© 2022 Universidad ICESI. Published by Universidad Icesi, Colombia.

This is an open access article under the CC BY license [http://creativecommons.org/lice

nses/by/4.0,

Lopes Santos (Sao Paulo State University, Brasil) proponen
un articulo con el objetivo de proponer un modelo de
desempeno basado en los principios y practicas de gobierno
corporativo aplicadas a las cooperativas agricolas.

El articulo de Sadoth Giraldo Acosta, Judith Cavazos Arroyo,
Yésica Mayett Moreno y Cecilia Isabel Calderon Valencia
(Universidad Popular Auténoma del Estado de Puebla, México
buscéd establecer las relaciones estructurales entre los
riesgos percibidos con larecomendacion personaly electrénica
de voz a voz, su impacto en la credibilidad de la marcay la
intencion de compra fisicay en linea de los adultos mayores
en los supermercados de Bogota, Colombia.

Referente al articulo de Médnica Franco-Angel
(Universidad Icesi, Colombia) y Mariam Rabih Awad Urbano
(Birkbeck College - University of London, Inglaterra) analiza
la estrategia de mercadeo implementada en las PYMES,
para esto, se adelanta un estudio de casos con ocho
empresas manufactureras colombianas, con mas de diez
anos de creacion y mas de cincuenta empleados

Rafael Eduardo Saavedra Leyva (Universidad Auténoma
de Baja California - Campus Tijuana, México) Gilberto Martinez
Sidén (Universidad Auténoma de Baja California Sur, México)
y German Osorio Novela (Universidad Auténoma de Baja
California, México) proponen un articulo con el objetivo de
analizar la resiliencia del emprendimiento mexicano ante
contextos de las crisis econdmicas 2020 y 2008.

Adicionalmente, los autores Erik Munoz Henriquez
(Universidad de Talca, Chile) y Francisco Galvez-Gamboa
(Universidad Catdlica del Maule, Chile) proponen un estudio
con el objetivo de analizar la relacién entre los mercados
financieros latinoamericanos y el indice de incertidumbre
de politica econdmica de Estados Unidos y China, a través
de la coherencia de Wavelet.

Finalmente, Maria X. Hincapie (Universidad de los Andes,
Colombia) e Ivan D. Sanchez (Universidad Icesi, Colombia)
presentan un articulo de revision en donde se abordan las
investigaciones realizadas sobre liderazgo responsable en
Latinoamérica.

Agradecemos a los autores y evaluadores que participaron
en la presente edicion y, adicionalmente, extendemos nuestra
invitacion a los autores, pares y lectores, para que sigan
participando y colaborando con nuestra revista.
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Articulo de investigacidén
La influencia del conflicto social y la licencia social para operar sobre el valor de la empresa

Robert McDonald

Docente, facultad de Economia, Universidad San Ignacio de Loyola, Lima, Peru.
Academic Visitor, St. Antony s College, University of Oxford, Oxford, United Kingdom.
robertmcdonald@slg.pe

Nancy Matos Reyes*
Profesora asociada, facultad Graduate School of Business, Universidad ESAN, Lima, Peru.
nmatos@esan.edu.pe

Jaime Rivera Camino
Profesor titular, facultad Economia de la Empresa, Universidad Carlos Il de Madrid, Madrid, Espana.
jrivera@emp.uc3m.es

Resumen

A partir de informacion empirica del sector minero del Pery, se propone un modelo que relaciona el conflicto social, la licencia social
para operar, y el valor de las empresas extractivas para contribuir a la comprension de la dindmica socioempresarial del sector
extractivo. Las variables que se utiliza en el modelo son el precio de las acciones mineras, el registro oficial de los conflictos, y las
licencias sociales. Por medio de una regresion lineal multivariada, se encuentra que el incremento de los conflictos sociales disminuye
elvalor de las empresas, y que la licencia social para operar tiene un efecto positivo sobre esta variable; ademas, modera el impacto del
conflicto en el valor de la empresa. El estudio confirma empiricamente las relaciones sociales y econdmicas entre empresas extractivas
y comunidades, y orienta a directivos, politicos y autoridades sobre acciones para prevenir conflictos. También contribuye a cerrar la
brecha de estudios empiricos en paises con menor nivel de desarrollo.

Palabras clave: licencia social; valor de la empresa; conflicto social; actividades extractivas.

The Influence of Social Conflict and Social License to Operate on the Value of the Company

Abstract

Based on empirical information from the Peruvian mining sector, a model is proposed that relates social conflict, social license
to operate, and the value of extractive companies, in order to contribute to the understanding of socio-entrepreneurial dynamics
of the extractive sector. The variables used in the model are the price of mining shares, the official record of conflicts, and social
licenses. Using multivariate linear regression, it is found that the increase in social conflicts decreases the value of the companies
and that the social license to operate has a positive effect on this variable; moreover, it moderates the impact of the conflict on
the value of the company. The study empirically confirms the social and economic relationships between extractive companies
and communities, and guides managers, politicians, and authorities to prevent conflicts. It also contributes to closing the gap of
empirical studies in less advanced countries.

Keywords: social license; company value; social conflict; extractive activities.

Ainfluéncia do conflito e da licenca social para operar no valor da empresa

Resumo

Com base em informacdes empiricas do setor de mineracdo peruano, propde-se um modelo que relaciona o conflito social, a licenca
social para operar e o valor das empresas extrativistas para contribuir para a compreensao da dindmica social empresarial do setor
extrativo. As varidveis utilizadas no modelo sdo o preco das acdes de mineracdo, o registro oficial de conflitos e as licencas sociais. Por
meio de uma regressao linear multivariada, verifica-se que o aumento dos conflitos sociais diminui o valor das empresas, e que a licenca
social para operar tem efeito positivo sobre essa variavel; além disso, modera o impacto do conflito no valor da empresa. O estudo
confirma empiricamente as relacdes sociais e econémicas entre empresas extrativistas e comunidades e orienta gestores, politicos e
autoridades para prevenir conflitos. Contribui também para fechar a lacuna de estudos empiricos em paises menos avancados.

Palavras-chave: licenca social; valor da empresa; conflito social; atividades extrativistas.
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1. Introduccion

Lamineriaesunadelasindustriasextractivasquegenera
mas problemas sociales en los paises, aunque desempefa
un papel vital en su desarrollo econémico (Walser, 2002).
Representa una fuente de insumos esenciales para los
paises; proporciona empleo, dividendos e impuestos que
pagan por ejemplo los hospitales, escuelas e instalacio-
nes publicas. La industria minera también produce una
fuerza laboral capacitada y promueve la aparicion de otras
empresas; trae consigo divisas y representa una parte
significativa del producto interno bruto (PIB) de los paises
(National Research Council, 2002; United Nations, 2012).

Los productos minerales son fundamentales para
el desarrollo industrial y la expansion de las ciudades.
Desde el ano 2000, el surgimiento de las economias asia-
ticas, sobre todo de China (Muradian et al., 2012), ha
incrementado la extraccion de minerales (Krausmann et
al., 2009]) y el precio de éstos (Afum et al., 2018).

El boom de los commodities desencadend un gran
nimero de proyectos y también de demandas por dafos
ambientales y sociales. Asimismo, las comunidades en
las que operan las empresas extractivas protegen sus
territorios amenazados por pasivos ambientales, se em-
poderan y demandan una mayor participacion en los
beneficios del negocio minero (Saade, 2013).

En América Latina, el auge de la inversion minera a
gran escala ha estado acompanado de numerosos con-
flictos sociales y ambientales (Jaskoski, 2011; Observatorio
de Conflictos Mineros de América Latina [OCMAL], 2019).
Las partes contendientes son corporaciones mine-
ras multinacionales, gobiernos nacionales y locales,
organizaciones no gubernamentales (ONG) internaciona-
les y locales, grupos locales autoorganizados, medios de
comunicacion e investigadores que analizan los conflictos,y
por supuesto, la poblaciéon afectada (Murguia y Béhling,
2013).

En Perd, la mineria es preponderante para la econo-
mia del pais (Chirinos, 2015), fuente clave de ingresos,
genera el 50% de las divisas, provee empleo directo e
indirecto y contribuye al desarrollo regional (Sociedad
Nacional de Mineria, 2018). La mineria representa 11% del
PIB, genera el 20% de la recaudacion tributaria total y
comprende la mayor parte de la inversidn extranjera
directa (Villegas, 2017).

La importancia de la actividad minera en el Perd y
la diversidad de empresas que operan en esta industria
la hacen ideal para estudiar la problematica deseada
(McDonald, R., 2015). El principal desafio de la inversion
minera en Pery es solucionar los conflictos sociales en
las zonas mineras. EL 50% de los conflictos sociales del
pais los ocasiona el sector minero (Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria [BBVAI, 2017).

Estos conflictos paralizaron 18 000 millones de déla-
res americanos de inversion (10% del PIB peruano) en los
Ultimos afos (Castellares y Fouché, 2017) y ocasionan un
incremento en los costos de capital, seguros, honorarios
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legales derivados de litigios, seguridad privada; ademas,
bajo nivel de productividad y pérdida de socios comerciales
(Adontengi-Kissi, 2015).

No obstante lo anterior, de acuerdo con la revision de la
literatura, es escaso el conocimiento acerca del impacto de
estos retos sociales en el valor de la empresa (VE] (Bridge,
2004; Brown y Fraser, 2006; Davis y Franks, 2014; Guidolin
y La Ferrara, 2010; Hilson y Yakovleva, 2007; Muradian
et al., 2003). Muchas investigaciones han estudiado los
factores o determinantes del constructo conflicto social
(CS] (Arellano-Yanguas, 2012; Bebbington y Bury, 2013;
Haslam y Tanimoune, 2016; Saade, 2013, entre otros). Sin
embargo, su impacto sobre los stakeholders ha sido poco
estudiado (Dorobantu et al., 2012; Delgado y Romero,
2016).

Otros factores como la aprobaciéon de la comunidad
o la obtencién de la licencia social para operar (LSO])
también influyen en el VE. Las investigaciones realizadas
han analizado los factores para obtener la LSO (Moffat y
Zhang, 2014; Prno, 2013; Prno, 2014; Prno y Slocombe,
2012, 2014; Thomson y Boutilier, 2011; Taylor y Mahlangu,
2017), pero no estudian sus efectos sobre los stakehold-
ers involucrados y tampoco miden su relacion con el valor
cotizado en bolsa. Como excepcidn, Henisz et al. (2014] y
Dorobantuy Flemming (2017) examinaron la relacién entre
la reaccion de los stakeholders y su impacto en el mercado
bursatil de las empresas auriferas en Canada.

En lo conceptual y lo empirico, son escasas las in-
vestigaciones que estudian la LSO en paises en vias de
desarrollo (Pedro et al.,, 2017), ademas de haber sido
exploratorias usando metodologia de casos y enfoques
cualitativos (Jepsen et al., 2005; Kemp, 2010; Nelsen y
Scoble, 2006; Rowe y Frewer, 2000; Sicoli, 2016). Esta in-
vestigacion pretende proponer y validar un modelo tedrico
para evaluar el impacto del CSy de la LSO sobre el VE para
las mineras que cotizan en la bolsa de valores en el Peru.

Este modelo se presenta en la figura 1y estructura la
exposicidon que se desarrolla en el marco tedrico. También
ilustra las proposiciones conceptuales que sustentan las
hipdtesis que se validaran:

e (P1) Existe una relacion entre el CSy el VE del sector
minero.

e (P2) Existe una relacion entre la LSO y el VE del sector
minero.

e [P3) Existe un efecto moderador de la LSO sobre el
efecto del CS en el VE del sector minero.

Valor de las
empresas

) P1
Conflicto Social J >
P3 V

P2
Licencia Social para
Operar

Figura 1. Modelo conceptual de investigacion.
Fuente: elaboracién propia.
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2. Marco conceptual e hipétesis de investigacion

Esta seccion estd compuesta por tres partes.
Primero expone la problematica relacionada con el
CS: los factores de su gestacidon y sus consecuencias;
luego analiza la LSO con énfasis en los factores que la
determinan, y en sus impactos, y por ultimo presenta los
efectos, directos y moderados, del CS y de la LSO sobre
el VE.

2.1 Definiciones de conflicto social

El CS ha sido estudiado desde varias perspectivas
(Haslam y Tanimoune, 2016). Para algunos autores (Ber-
dal, 2003; Engel y Ldopez, 2008; Grossman y Kim, 1995;
Hirshleifer, 1995) abarca una amplia gama de fendme-
nos, como clases sociales, temas raciales y religiosos,
y conflictos entre comunidades, que se manifiestan en
motines, rebeliones, desdrdenes civiles y similares.
Integra disciplinas como la economia, la biologia, la his-
toria, la ciencia politica, la sociologia, la antropologia, la
psicologia y la direccion de empresas; por este motivo,
el conflicto ha sido estudiado con diversas metodologias
y técnicas, desde estudios de casos generales o detalla-
dos hasta modelos matematicos abstractos (Oberschall,
1978).

Tabla 1. Principales definiciones de conflicto social.

En la tabla 1, se resume la revision de las distintas de-
finiciones de CS y la que se ha adoptado para esta inves-
tigacion, usada por autores como Albrieu y Palazzo (2016).

La definicion de CS que se ha adoptado para esta in-
vestigacion integra la de Albrieu y Palazzo (2016); Chirinos
(2015); Haslam y Tanimoune (2016) y Defensoria del Pueblo
(2005): CS es una confrontacion publica entre actores que
buscan influir en la organizacion de la vida social. Un ele-
mento esencial es el caracter publico del conflicto.

2.2 Tipos de conflicto

La revision de referencias bibliograficas indica que no
existe una sola tipologia sobre los conflictos. Por ejemplo,
Albrieuy Palazzo (2016) sefalaron tres tipos: 1] conflicto so-
cial, causado durante las operaciones e incluye conflictos
relacionados con mano de obra, salarios, tierras e ingresos;
2) conflicto institucional por provision de bienes publicos,
gestién administrativa y cuestionamiento de la autoridad;
y 3) conflicto cultural, debido a cuestiones ideoldgico-
politicas, seguridad publica, medioambiente, etc.

En el caso peruano, la Defensoria del Pueblo usa di-
ferentes tipologias para categorizar los conflictos: asuntos
de gobierno local, gobierno regional y nacional; socio-
ambientales, demarcacion territorial, cultivo ilegal de hoja
de coca; laborales, comunales, electorales (ver tabla 2).

Autores Definicion/perspectivas

Coser (1956)
Oberschall (1978)

Berdal (2003); Engely Lopez
(2008); Grossman y Kim
(1995); Hirshleifer (1995)

Vahabi (2010)

Prause y Mujtaba (2015)

Franks et al. (2014); Rees et
al. (2012)

Lucha por los valores, el poder, los recursos escasos, en la cual los oponentes desean neutralizar, danar o eliminar a
sus rivales. El conflicto serd social cuando transciende lo individual, y procede de la propia estructura de la sociedad.
Conflicto social cuando las partes enfrentadas son un agregado de individuos (grupos, organizaciones, comunidades,
y multitudes).

Abarca una amplia gama de fendmenos: clases sociales, raciales, religiosos y conflictos que se manifiestan en
motines, rebeliones, desordenes civiles y similares.

Lucha de un grupo de personas por una causa. Aparecen cuando hay uso de poder coercitivo y dominacion. Las
personas luchan por “intereses comunes”, y no solo por sus intereses individuales.

Surge cuando las personas experimentan deseos, carencias o necesidades opuestas.

Coexistencia de intereses diferentes y visiones distintas del mundo; los actores perciben que no existen
satisfacciones simultaneas. Si se incrementa esta percepcion, ocurren tensiones que pueden generar una ruptura
completa de las relaciones y terminar en conductas violentas.

El conflicto en la industria extractiva

Martinez-Alier y O’'Connor
(1996)
Bebbington et al. (2008)

Wang et al. (2014)
Chirinos (2015)

Defensoria del Pueblo
Prause y Mujtaba (2015)

Albrieu y Palazzo (2016);
Calderdn et al. (2013)

Ocurre por el acceso injusto a los recursos naturales y por las consecuencias negativas de la contaminacion.

Surge por reclamos colectivos contra injusticias ambientales. Por ejemplo, una mina puede estar contaminando un
rio, ello no se valora en el mercado y los afectados no son compensados.

Surge por fuerte oposicion y activismo de las comunidades locales contra las empresas.

Enfrentamiento entre poblaciones y empresas que explotan recursos naturales; estan presentes elementos politicos,
econdmicos, sociales y ambientales.

Proceso complejo entre sectores de la sociedad, el Estado y las empresas que perciben que sus objetivos son
contradictorios, y desencadenan violencia.

No puede resolverse con una estrategia Unica, por ello representa un reto para los gerentes, quienes integran
diversas estrategias y técnicas para solucionarlos.

Interaccion contenciosa entre actores e instituciones sociales, quienes acttian colectivamente de acuerdo con sus

expectativas de mejora o de defensa del statu quo. Surge cuando una situacion de malestar colectivo se convierte en
demanda de medidas de presidn violentas contra cualquier organismo publico o privado.

Fuente: elaboracion propia.
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Tabla 2. Tipologia de los conflictos sociales.

Tipo La dinamica gira en torno a

Asuntos de gobierno
local

Gestion publica de los municipios
provinciales y distritales.

Asuntos de gobierno
regional

Gestion publica de los gobiernos regionales.

Asuntos de gobierno
nacional

Gestion publica del gobierno central.

Socioambiental Control, uso o acceso a la zona de operacion
y a sus recursos. Hay componentes

politicos, econdmicos, sociales y culturales.

Establecimiento de limites entre
circunscripciones territoriales.

Por demarcacion
territorial

Por cultivo ilegal de
hoja de coca

Siembra ilegal de coca, presencia del
narcotraficoy acciones del Estado.

Laborales Derechos laborales.

Comunales Acceso a recursos naturales, propiedad y
limites territoriales entre comunidades.

Electorales No aceptacion de resultados electoralesy

rechazo a autoridades electas.

Otros asuntos Reclamos estudiantiles, universitarios, etc.

Fuente: Defensoria del Pueblo (2015).
2.3 Consecuencia del conflicto social

Las consecuencias de los CS pueden ser diversas, varios
autores sugieren impactos negativos en las actividades
de la empresa que afectan sus resultados econdémicos
(Guidolin y La Ferrara, 2010). Por ejemplo, retrasos en sus
proyectos de inversion (por la oposicién de la comunidad
locall, o paralizacién de sus actividades, lo que ocasiona
una contraccion de la inversion sectorial que repercute a
nivel nacional (Alesina y Perotti, 1996; Auty, 2002).

Estos retrasos o paralizaciones deterioran la capacidad
de pago de la empresa para cumplir con sus compro-
misos, factor que incrementa su riesgo financiero y afecta
negativamente su reputacion (Kemp et al., 2010b; Ruggie,
2010). Adicionalmente, estan los costos indirectos resul-
tantes del tiempo que el personal pierde resolviendo los
conflictos y no desarrollando sus tareas de gestién en la
empresa (Davis y Franks, 2014). En la tabla 3 se exponen los
costos para la empresa operadora debidos a un conflicto
con la comunidad.

También hay un costo de oportunidad perdido, debido
a la incapacidad de llevar a cabo proyectos de expansion
o venta. En caso de cierre de las operaciones, hay una
pérdida de activos por abandonar el proyecto. Las empre-
sas de servicios financieros toman en cuenta estos costos
adicionales cuando deben valorar y financiar los proyectos
(Franks et al., 2014).

Cuando se presenta una relacion de conflicto, esta re-
presenta un costo que repercute en el VE (Bridge, 2004;
Brown y Fraser, 2006; Davis y Franks, 2014; Guidoliny La
Ferrara 2010; Hilson y Yakovleva, 2007; Muradian et al.,
2003). Por tanto, si se considera lo ya mencionado, se
formula la hipétesis siguiente:
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(H1) EL CS afecta negativamente al VE del sector minero.

Tabla 3. Tipos de costos que podria experimentar la empresa minera
como resultado de un conflicto con la comunidad.

Tipo de costo Ejemplos

Seguridad Pago para la sequridad en la compania: nuevo
personal (privado o publico). Incremento del costo
operacional de la seguridad: alarmas, transporte,

sistemas de monitoreo, etc.

Modificacion Costos asociados a la modificacion del disefio,

del proyecto rediseno y tramites legales. Trabajos adicionales de

ingenieria de detalle.

Gestion del
riesgo

Seguros: mayores primas por riesgo y cobertura.
Convocatoria a especialistas en conflictos y aspectos
legales: nuevos contratos e incremento del personal

especializado.

Danos sobre
los materiales

Pérdida de
productividad

Dafo o destruccion de la propiedad privada o
publica.

Discontinuidad en las operaciones. Ruptura en la
produccion. Pérdida de oportunidad para futuras
expansiones.

Capital Pérdida del valor de la propiedad. Dificultad para
sumar nuevo capital; también dificultad para emitir
nuevas acciones. Inestabilidad del precio de las
acciones, pérdida de su valor. Inhabilidad para pagar

su deuda, incremento de la probabilidad de default.

Personal Gasto del tiempo del personal en la gestion

del conflicto. Costos de solucion: mediadores,

negociadores y reuniones. Costos de retencion
de personal: mayores salarios, paquetes de

compensacion y bonos.

Reputacion Inversion en relaciones publicas: consultores,
publicacion de informacion. Su falta ocasiona
pérdida de competitividad, afecta la marcay la

confianza del inversionista.

Reparacion Compensacion. Incremento de obligaciones sociales
y ambientales: cuidado de la salud, educacion y
entrenamiento, provisién de otros servicios. Costos

de procedimientos administrativos o de litigacion.
Fuente: Davis y Franks (2014).

3. La licencia social para operar: determinantes y
consecuencias

La LSO es un término aplicado y adoptado am-
pliamente en la industria minera, del petrdleo y del gas,
y en proyectos relacionados con recursos similares
(Gehman et al., 2016). La LSO indica los niveles de acep-
tacion o aprobacidon de un proyecto por parte de los
stakeholders (Boutilier et al., 2015) y surge debido a la
presidn y escrutinio de esta industria por los impactos
ambientales que originan y su desempefio social (Moffat
et al., 2016).

La LSO esta ligada a otros conceptos como legitimi-
dad, reputacién, stakeholders, responsabilidad social
corporativa (RSC), sostenibilidad y desarrollo sostenible
(Hall y Jeanneret, 2015; Salzmann et al., 2006). En la
tabla 4 se resumen las principales definiciones de LSO.
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Tabla 4. Principales definiciones de licencia social para operar.

Autores

Definicion/perspectivas

Idemudia (2007); Martin y Shepheard
(2001); Owen y Kemp (2013)

The World Bank (2003)

Es una forma no escrita de contrato social entre empresas y comunidades locales.

Es la adquisicion del consentimiento libre, previo e informado de las comunidades locales y los

stakeholders para realizar un proyecto en la industria extractiva.

Gunningham et al. (2004)

Dare et al. (2014); Nelsen y Scoble
(2006); Thomson et al. (2010)

Lacey et al. (2012)

Boutilier et al., (2015); Boutilier y
Zdziarski, (2017)

Hally Jeanneret (2015); Salzmann et
al. (2006)

Richert et al. (2015)

Grado en que una empresa cumple con las expectativas de las comunidades locales, la sociedad en

generaly los diversos stakeholders.

Aceptacion continua por parte de los stakeholders, o aprobacion, o ambos, de un proyecto.

Comprension de las expectativas de la comunidad y la construccion de una relacion continua y

verdadera entre las partes.

Indica los niveles de aceptacion o aprobacion de un proyecto por parte de los stakeholders.

Esta fuertemente ligada a varios conceptos como legitimidad, reputacion, stakeholders, RSC,
sostenibilidad y desarrollo sostenible.

Es una herramienta de la empresa para gestionar el posible riesgo sociopolitico, de conformidad

con un conjunto de reglas implicitas impuestas por sus grupos de interés.

Fuente: elaboracidn propia.

Luego de presentar las principales definiciones de
LSO, la que se ha adoptado en esta investigacidon co-
rresponde a Boutilier et al., (2015); Boutilier y Zdziarski,
(2017) y Henisz et al. (2014): LSO indica los niveles de
aceptacién o aprobacion de un proyecto por parte de los
stakeholders, asi como el nivel de acciones desarrolladas
tanto por las empresas como por los stakeholders para
evitar o solucionar los conflictos.

Enseguida se analizan los determinantes y con-
secuencias de la LSO para el sector minero.

3.1 Determinantes de la licencia social para operar

Investigaciones previas enfatizan los factores nece-
sarios para obtener una LSO, como comunicacioén con-
tinua, mecanismos de resolucion de conflictos y una
cultura apropiada para la toma de decisiones - Business
for Social Responsibility (Demuijnck, 2016; Goldstuck y
Hughes, 2010; Social License Task Group, 2009).

Por su parte, Nelsen y Scoble (2006) encontraron que
la LSO depende de una reputacion corporativa positiva, de
la comprension de la cultura local, del idioma, la historia,
la educacion de los stakeholders y de una comunicacion
abierta. Asimismo, Thomson y Boutilier (2011) sefalaron
que la LSO estd compuesta por tres pilares: legitimidad,
credibilidad y confianza.

En el sector minero australiano, Moffat y Zhang (2014)
encontraron que la confianza es clave para la aceptacion
y aprobacion de la LSO, que se obtienen de la calidad y la
cantidad de contactos entre los actores y por la legitimidad
de los procedimientos (Prno, 2014).

Las investigaciones de Nelsen y Scoble (2006) y Thom-
sony Boutilier (2011) enfatizan los factores que afectan la
LSO entre la comunidad y la empresa, sin considerar el
rol del Gobierno. Este ultimo ha sido abordado por Prno
y Slocombe (2012) y Prno (2013), quienes indican que el
gobierno (local, regional y nacional] afecta la LSO en el
corto y largo plazo.

3.2 Consecuencia de la licencia social para operar

La LSO evita conflictos costosos (Moffaty Zhang, 2014)
ysuaprobacién, segun Thomsony Boutilier (2011], genera
cuatro tipos de impactos positivos: legitimidad econo-
mica, legitimidad sociopolitica, confianza interaccional y
confianza institucionalizada. Estos impactos generan a
su vez sinergias, y reducen la necesidad de oponerse a
las operaciones de extraccion (Richert et al., 2015). En la
tabla 5 se resumen las consecuencias de la LSO.

Si la LSO se pierde por eventos como retencion de
licencias legales, protestas de grupos comunitarios
(Aranda, 2013) o bloqueo de carreteras (Salazar, 2009), el
proyecto pierde acceso a recursos esenciales y los fi-
nancistas demandaran una mayor prima de riesgo (Henisz
et al,, 2014). En resumen, aumentan los factores que
afectan la rentabilidad (Moffat y Zhang, 2014). Tomando
en cuenta lo mencionado, es posible elaborar la siguiente
hipotesis:

(H2) La LSO afecta positivamente al VE del sector minero.

Tabla 5. Consecuencias de la obtencidn de la licencia social para operar.

Consecuencia Autor (afo)

Davis y Franks (2011)

Disminucion de los riesgos de negocios,
costos financieros, costos de reputacion
y costos regulatorios.

Aceptacion del proyecto minero, apoyo
hacia sus proyectos.

Moffat y Zhang (2014)

Evitar el conflicto social, disminuir de Prno y Slocombe (2014)
la exposicion a los riesgos de negocio,

establecer una relacion positiva

y duradera entre la empresay la

comunidad.

Richert et al. (2015);
Thomson y Boutilier
(2011)

Disminucion de oposicion hacia las
operaciones de las empresas mineras.

Fuente: elaboracion propia.
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3.3 Efecto moderador de la licencia social para operar sobre
el conflicto social

Existe un efecto moderador cuando una variable
independiente altera la forma o la fuerza de la relacidén
entre otra variable independiente y la dependiente
(Aguinis, 2004). Cabe mencionar que el examen de los
efectos de la variable moderadora tiene una historia
larga e importante en diversas areas de investigacion
(Mackinnon, 2011). El efecto moderador de la LSO sobre
el CS se puede encontrar en la literatura. Al respecto,
Moffat y Zhang (2014), Prno y Slocombe (2012) y Thomson
y Boutilier (2011) indican que las empresas mineras con
LSO de las comunidades locales pueden evitar conflictos
costosos que afecten su rentabilidad.

Las empresas mineras multinacionales prefieren
complementar las licencias otorgadas por el Estado con
una LSO, para legitimar sus operaciones frente el publico
global, y asi minimizan los conflictos que generan riesgos
econdmicos (Meesters y Behagel, 2017).

Esta relacion moderadora ha creado interés para
evaluar si la relacidn entre la LSO y la ausencia de CS
genera un impacto sobre el VE (Goldman Sachs, 2008;
Kemp et al., 2010a; Paine, 2003). La LSO se convierte en
un tipo de “seguro”, que amortigua los efectos negativos
de cualquier evento adverso sobre el precio de las
acciones (Dorobantu et al., 2012; Henisz et al., 2014).

En la tabla 6, se presenta un mayor detalle de estu-
dios previos que ofrecen apoyo conceptual y empirico
para asumir la relaciéon moderadora de la LSO sobre el
CSysuimpacto en el VE. De acuerdo con lo expuesto, se
puede plantear la siguiente hipotesis:
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(H3) La LSO tiene un efecto moderador positivo en la
relacidn negativa entre el CSy el VE del sector minero.

4. Definicion del valor de la empresa

Existen diversos métodos para valorizar empresas
(Fernandez, 2007); esta investigacion se basa en el
concepto de que el VE se refleja en el precio de las
acciones (Fama y French 1992) y los precios de las ac-
ciones responden a la informacion sobre ganancias que
se comunican al inversionista. Hay una relacion entre las
medidas contablesy las de mercado (Eritmur et al., 2003;
Jegadeesh y Livnat, 2006).

Para Brigham y Gapenski (2006), un valor mas alto de
la empresa aumentara el bienestar del accionista. El
bienestar del accionista y el VE se expresan en el precio
de las acciones (Hermuningsih, 2013). Se supone que, si
la compania va bien, el valor de las acciones aumentar3,
por ello, el propdsito de la administracion financiera es
maximizar el valor de las acciones de la empresa y el
precio de la accion (Weston y Copeland, 1992). El valor
de una compahia proporciona prosperidad, cuanto mayor
sea el precio de las acciones, mayor sera la riqueza de
los accionistas.

Segln Nurlela y Islahuddin (2008), el VE es importan-
te para los inversionistas y es usado cuando se quiere
evaluar una compania en su conjunto. Suhadak et al.
(2018) indican que los compradores toman en cuenta un
rendimiento esperado aceptable en las acciones que van
a adquirir. El precio de las acciones representa el va-
lor corporativo de las empresas, a mayor precio de las
acciones, mayor valor corporativo.

Tabla 6. Investigaciones empiricas del efecto de la LSO sobre la relacion entre el CSy el VE.

Autor (afo) Muestra Nivel de Metodologia Variables que han utilizado Principales resultados
agEcyacion Dependientes Independientes
Henisz et 19 empresas de Empresas Modelo de Valor de Valor esperado Codifica los eventos de los
al. (2014) oro (Canada, EE. mineras, parametros mercado de la de los recursos, stakeholders en los medios de
UU. y Australia) datos aleatorios compania. conflicto-cooperacion  comunicacion y desarrolla un indice
1993-2008. trimestrales. de datos de stakeholders que se incorpora en el analisis de
panel. la capitalizacion bursatil.
Dorobantu 19 empresas Empresas Estudio de Retornos del Stakeholder’s capital, A las firmas con mayor
etal. (2012)  mineras de oro mineras, eventos. precio de la nivel de conflicto stakeholder’s capital les va mejor
(Canada, EE. datos ab, 7, accion. cooperacion, reportes durante tiempos dificiles. Se
UU. Y Australia) 10y 12 dias. en medios de encuentra que la RSC es un seguro
durante el periodo comunicacion, indice para el rendimiento financiero
2000-2008. compuesto y variables durante eventos adversos.
de control.
Guidolin Africa, Asia, Nivel de Estudio de Retornos del Conflicto, precios de Los mercados financieros (precios
y Ferrara América, Europa pais, datos eventos. precio de la los commodities, nivel de los minerales) son méas
(2005) y Medio Oriente semanales. accion. de polarizacion. propensos a elevarse al inicio

durante el periodo
1974-2004.

de los conflictos, en el mercado
mundial. Los efectos econdmicos
del conflicto se magnifican en
sociedades polarizadas.

* Dorobantu et al. (2012) definen stakeholder’s capital como el estado de mutuo reconocimiento, comprension y confianza que la firma establece con sus
stakeholders y sirve para mitigar el impacto financiero negativo ante los eventos que estos puedan realizar.

Fuente: elaboracion propia
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Normalmente, los efectos econdmicos de los con-
flictos violentos se reflejan en el valor de la accidn, pues
los analistas e inversionistas son sensibles a las noticias
sobre las perspectivas futuras (Guidolin y La Ferrara,
2010). Segun las referencias bibliogréficas, esta reac-
cion es importante para los economistas y financistas,
que analizan el impacto de las noticias en los precios
de equilibrio (Bittlingmayer, 1998], y para los cientificos
politicos que estudian la capacidad de los mercados
de activos para predecir situaciones de tensidn politica
(Chan y Bobrow, 1981) y sus efectos en la acumulacién
de capital.

Eldesempenosocialesimportante paralarentabilidad
de las empresas. La influencia del desempeno social de
las empresas en el precio de las acciones y su valor de
mercado ha sido estudiada por van Beurden y Gossling
(2008) y Orlitzky et al. (2003). Para efectos de este estudio,
en linea con Famay French (1992), se utiliza el precio de las
acciones para operacionalizar el VE; en particular, se uti-
liza el rendimiento de las acciones: el VE es reflejo del
rendimiento de las acciones (el rendimiento calculado
como la variacion porcentual del precio de las acciones).

5. Metodologia de la investigacion
5.1 Variables de control

Las variables de control consideradas son macro-
econdmicas, sobre todo el PIB, los términos de inter-
cambio (TI)'" y la inflacién. Este estudio busca aislar el
efecto macroecondmico para centrarse en el efecto del
componente social (CSyLS0), el cuales el residuodespués
de estimar el modelo con el componente macroeconémico.

La literatura econdmica revela variables macro-
economicas que tienen efectos significativos sobre el
rendimiento de las acciones que cotizan en bolsa, tales
como tasa de crecimiento del PIB, oferta monetaria,
inflaciéon y Tl (Abdullah y Hayworth, 1993; Bulmash y
Trivoli, 1991; Castillo y Salas, 2012; Chen et al., 1986;
Dhakal et al., 1993; Gan et al., 2006; Humpe y Macmillan,
2009, entre otros). Para este estudio, la fuente de in-
formacion fue el Banco Central de Reserva del Peru
(BCRP).

Los Tl representan la capacidad de financiamiento
de las empresas, y deben considerarse en el analisis
empirico, tal como lo sefalan Humpe y Macmillan (2009],
pues capturan el comportamiento del ciclo econdmico.
Los Tl también reflejan los ciclos econdmicos del pais
(Castillo y Salas, 2012).

Finalmente, la literatura econométrica indica que
la mayoria de las variables macroecondmicas poseen
raiz unitaria, es decir, las series no son estacionarias
(Christiano, 1992; Perron, 1997; Zivot y Andrews, 2002).
Si un modelo se estima con variables no estacionarias,
los parametros estimados pueden resultar falsos.

1 Cabe mencionar que, aunque el precio de los commodities conceptualmente estd incluido en los Tl,
se hicieron regresiones exploratorias con el precio del oro y del cobre (entre otros), pero se encontré
que los efectos no eran significativos para explicar el comportamiento del rendimiento de las acciones.

La solucidn es entonces quitar la primera diferencia
a las variables, o trabajar con tasas de crecimiento,
metodologia que se usé en esta investigacion.

5.2 Informacidn de la poblacién y muestra

Los datos de esta investigacidn provienen de tres
fuentes distintas:

1) La poblacion de empresas mineras se recogio de la
Bolsa de Valores de Lima (BVL) y se emple¢ la plata-
forma de Bloomberg para elaborar una base de datos
de los precios mensuales de las acciones de 44 em-
presas mineras que negocian en la BVL.

2) Base de datos de la Defensoria del Pueblo (2004...
2020f0), memorias mensuales para operacionalizar
las variables LSO y CS. Se obtuvo una muestra con-
formada por 21 empresas mineras que operan en
el Perd, que han tenido al menos un conflicto social
entre enero del 2008 y noviembre del 2013, lo que co-
rresponde a un ciclo de expansion de la economia, y
al desarrollo de varios proyectos mineros nuevos. Esto
permitid contar con un numero aceptable de datos
para la investigacion, el periodo 2008-2013 refleja la
volatilidad de la economia del Per (ver figura 2).

3) Del BCRP y el Fondo Monetario Internacional (FMI)
se adquirio la informacién de las variables macro-
economicas para el periodo en estudio.

5.3 Descripcion de las variables

A continuacion, se describe la operacionalizacién
de las variables que se usan para la validacién de las
hipotesis integradas en el modelo.

» Variable explicada o dependiente (VE]

El analisis se realiza a nivel de sector, midiendo el
rendimiento agregado del precio de las acciones en el
sector minero (Famay French, 1992).

e Rendimiento promedio de la accién del sector minero (R

Se aplica la metodologia del BCRP, que usa la va-
riacion a 12 meses del precio de las acciones del sector
minero para calcular el rendimiento (Rt). Es decir, el
precio promedio de las 21 empresas del sector minero
que registraron al menos un conflicto social entre enero
del 2008 y noviembre del 2013.

Elrendimiento promedio es calculado cada mes, de la
siguiente manera:

Precio promedio de las acciones de las 21 empresas en "t"
Re= -1
Precio promedio de las acciones de las 21 empresas en "t-12"

Por ejemplo:

Precio promedio acciones de las 21 empresas en "enero 2014"
Renero 2014=

Precio promedio acciones de las 21 empresas en "enero 2013"
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Figura 2. Evolucion del PIB nacionaly de la mineria metalica en el Perd, 2008-2020.
Fuente: elaboracion propia, a partir de la consulta realizada en mayo del 2020 al BCRP y al FMI.

Entre enero del 2008 y noviembre del 2013, hubo
71 observaciones (al obtener el rendimiento promedio
intermensual se perdian 12 observaciones). Para no
perder observaciones, se tomaron datos desde el ano
previo al horizonte de estudio, es decir, los precios de
las acciones desde enero del 2007 hasta noviembre
del 2013, ello permitié mantener las 71 observaciones
para la estimacién de las hipétesis. McDonald, J. (2009)
recomienda que el nimero de observaciones sea como
minimo entre 10y 20 veces el nimero de predictores del
modelo, criterio que se cumple en esta investigacion.

5.4 Variable independiente (CS)

Para operacionalizar el conflicto se usé la técnica
de analisis de contenido para obtener significado de
los datos recopilados, hacer inferencias replicables
y validas para sacar conclusiones realistas de ellos
(Bengtsson, 2016; Berg y Lune, 2012; Schilling, 2006).
Se analizaron las memorias mensuales de la Defensoria
del Pueblo paraelaborar unabase de datos de conflictos
entre las empresas minerasy stakeholders. Se encontro
que 21 empresas habian tenido al menos un conflicto
entre enero del 2008 y noviembre del 2013, mientras
que 23 empresas mineras no tenian ninguno durante
ese periodo.

Los estudios empiricos que han analizado conflic-
tos sociales (Haslam y Tanimoune, 2016; Guidolin y
La Ferrara, 2010) instrumentan la variable CS como
una variable dicotdmica, en la que 1 indica presencia
de conflictos y 0 ausencia de conflictos. En esta in-

vestigacion se instrumentaliza el CS como la cantidad
de conflictos activos entre 80 empresas mineras y sus
stakeholders en cada mes, para el periodo de analisis.

5.5 Variable independiente y moderadora (LSO)

Para operacionalizar la variable LSO, se aplico el
procedimiento seguido por Henisz et al. (2014), que usa
analisis de contenido. Varias razones justifican esta
decision:

Las referencias bibliograficas no presentan ante-
cedentes para instrumentalizar una LSO dindmica a
lo largo de un periodo de analisis.

Los estudios empiricos sobre LSO usan encuestas
a los stakeholders para instrumentalizar esta va-
riable, lo cual no es valido para una metodologia de
contrastacion empirica (aplicada en este estudio).
Analizar los eventos en tiempo real a la ocurrencia
de las acciones es mas preciso que realizar audito-
rias periddicas o encuestas (Bengtsson, 2016; Berg y
Lune, 2012).

Por tanto, siguiendo a Henisz et al. (2014), se usé un
protocolo de codificacion para identificar las acciones
de cooperacion desarrolladas tanto por las empresas
como por los stakeholders para evitar o solucionar los
conflictos. Las fuentes de informacidn para elaborar la
base de datos especialmente para este estudio fueron
las memorias mensuales de la Defensoria del Pueblo
(2004-2020ano0).
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Se adoptd la escala de Henisz et al. (2014), que
graduada en 20 valores permite medir el nivel de coo-
peracion para resolver los conflictos. Los valores entre
1y 9 corresponden a situaciones en las que se han sus-
pendido diversas acciones destinadas a solucionar los
conflictos. El valor 10 indica que no se ha registrado
ningun tipo de iniciativa, y los valores entre 11y 20
registran las acciones realizadas por stakeholders o la
empresa para solucionar los conflictos. Valores bajos
indican bajo nivel de acciones para conseguir la LSO y
valores altos senalan altos niveles de acciones para
obtener la LSO. La descripcidén de la escala y los valores
esta en el apéndice A.

5.6 Consideraciones metodoldgicas

A fin de validar las hipotesis, se procedio a diferenciar
los dos componentes que pueden influir en el rendimiento
de la accién: componente macroecondémico (Chen et
al., 1986; Gan et al., 2006; Humpe y Macmillan, 2009;
Dhakal et al., 1993; Castillo y Salas, 2012) y componente
socioempresarial (Henisz et al., 2014). Esto con el fin de
no confundir los efectos de las variables socioempresa-
riales con los efectos de las variables macroecondmi-
cas. En la figura 3 se esquematizan las variables que
son integradas en los componentes macroeconémicos y
socioempresariales.

5.7 Método de analisis estadistico

La eleccion de regresiones lineales multiples (RLM)
se basa en dos razones:

e La literatura sugiere que el rendimiento de las
acciones podria tener un comportamiento lineal con
respecto a las variables macroecondémicas (Chen et
al., 1986; Gan et al., 2006; Humpe y Macmillan, 2009).

e La RLM permite medir el efecto de las variables
macroeconomicas y sociopoliticas sobre el rendi-
miento de las acciones (Henisz et al., 2014).

Formalmente, la relaciéon lineal entre la variable
dependiente (y,) y las variables independientes (x;) se
puede expresar de la siguiente manera:

yit = xitf + eit

dondei=12, .., Nyt=12, ..; T corresponde a la
muestra de observaciones; i representa a la i-ésima
unidad de andlisis; t representa al t-ésimo periodo;
corresponde al conjunto de pardmetros a estimar que
miden el impacto de las variables independientes sobre
la variable dependiente; y €, corresponde a los errores
de estimacion.

Los estudios que usan los modelos de RLM utilizan
el enfoque de minimos cuadrados ordinarios (MCO) para
proporcionar estimaciones de los efectos de las variables
independientes sobre la variable dependiente. El método
MCO minimiza la suma de errores al cuadrado, el cual
estd descrito de la siguiente manera:

Min Y (eit)2 =Y, (yit - xitB)2
i i

Sin embargo, debido a la escasez de estudios em-
piricos longitudinales en torno a la LSO y el CS, se con-
siderd conveniente analizar las relaciones del modelo
teodrico a nivel agregado. Es decir, en el analisis a nivel
agregado solo se considero el término ¢.

El modelo empirico que se empled para el analisis a
nivel agregado es el siguiente:

VEt =a+ O8VSEt + fVM, + €,

donde VE, corresponde al valor promedio de todas
las empresas mineras en el periodo t que han tenido al
menos un conflicto social en el periodo de andlisis; VSE,
corresponde al conjunto de variables socioempresariales
en el periodo t; VM, corresponde al conjunto de variables
macroeconomicas domésticas y globales en el periodo ¢t;
a corresponde a una constante; y €, corresponde al vector
de errores de estimacion en el periodo t. Asimismo, para
eliminar los problemas de raiz unitaria, las variables se
expresan en tasas de crecimiento logaritmico.

El conjunto de variables macroeconémicas incor-
pora la tasa de crecimiento del PIB peruano, la oferta
monetaria, la inflacion y los términos de intercambio. El
conjunto de las variables socioempresariales incorpora
alCSyalalSO.

Rt = (Variables macroeconémicas: Variableconflictosocial, Variablelicenciasocial)

S

Componente
macroeconomico

Figura 3. Componentes macroeconémicos y empresariales.
Fuente: elaboracion propia.

Componente
socioempresarial
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6. Analisis y resultados
6.1 Anélisis de multicolinealidad

Antes de validar las hipotesis se evaluaron las ca-
racteristicas principales de las variables integradas
en el modelo. Se recurrid a la transformacién logarit-
mica porque se estaban usando diferentes unidades de
medidas (la medicién de CS, LSO y VE). En la tabla 7 se
muestra la matriz de correlaciones de Pearson entre
las variables independientes del modelo. Se encontré
que casi todas las correlaciones estan por debajo de 0,80,
lo que sugiere ausencia multicolinealidad en los datos
de RLM (Grewal et al., 2004). Al comparar el coeficiente
de correlacion, se hallé que las variables explicativas
o variables sociales (CS y LS0) tienen un bajo nivel de
correlacion (coeficiente de correlacion de 0,25). Por lo
tanto, hay independencia o baja relacion entre ambas
variables.

Para las variables de control, o variables macro-
economicas, se encontrd que solo hay correlacion alta
entre los Tl y la inflacion (coeficiente de correlacion
igual a 0,85). Este resultado sugiere que se deberian
introducir como variables de control los Tl y la infla-
cion, pero de manera separada, y no ambos al mismo
tiempo. De igual manera, los resultados muestran que
no existe correlacion entre las variables explicativas o
independientes (variables sociales) y las variables de
control (variables macroecondmicas).
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6.2 Analisis descriptivo del comportamiento de las variables

En la figura 4 se evidencia la evolucién mensual de los
CS y de la LSO en el Perd durante el periodo de estudio.
Se observa que la suma de los conflictos sociales del ano
2008 equivale a 81, mientras que en el ano 2013 el total
anual asciende a 282, lo que evidencia su agudizacion. Se
encuentra que la LSO solo havariado entre 8y 11. Por tanto,
no existe una evolucion conjunta de estas dos variables.

Se podria suponer que, en algunos casos, las comu-
nidades eran neutrales ante la actividad minera (LSO igual
a 10) y, en otros, alentaban sin mucha conviccién dichas
actividades (LSO igual a 11).

La figura 5 muestra el comportamiento del rendimiento
de las acciones del sector minero en la BVL y la evolucidén
del nimero de los conflictos sociales durante el periodo
de estudio. Se aprecia que desde enero del 2008 —cuando
aparecen los conflictos sociales segun los registros de la
Defensoria del Pueblo (2008-2013)—, el rendimiento de
las acciones empieza a disminuir hasta octubre del 2008.
A partir de agosto del 2011, el rendimiento empieza a
descender nuevamente, conforme el nimero de conflictos
socioambientales se incrementa. Este comportamiento
permite asumir una asociacidon negativa entre los con-
flictos sociales y el rendimiento de las acciones del
sector minero. En el ano 2010 se produce una elevacion
en el precio de los minerales que amortigua el efecto del
incremento en los conflictos sociales y esta incluido en el
analisis.

Tabla 7. Correlaciones Pearson de las principales variables consideradas en el modelo.

Logaritmo Logaritmode Tasa de crecimientodel Tasa de crecimiento del
de CS laLSo logaritmo del PIB logaritmo de los Tl
Logaritmo del CS
Logaritmo de la LSO 0,25
Tasa de crecimiento del logaritmo del PIB -0,15 0,37
Tasa de crecimiento del logaritmo de los Tl 0,15 0,28 0,14
Logaritmo de la inflacion -0,41 -0,15 0,18 -0,85
Fuente: elaboracion propia.
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Fuente: elaboracion propia.

6.3 Analisis previo de los datos

El procedimiento para validar el modelo es stepwise,
este consiste en evaluar cdmo mejoran los indicadores en
el modelo por la inclusién, una a una, de variables sig-
nificativas. Se procede a realizar regresiones lineales
univariadas, para evaluar el impacto de cada variable
(incremento/disminuciéon del Rz y el p-value] sobre el
rendimiento del VE. En paralelo se analiza si el signo del
coeficiente estimado sigue la direccion planteada por las
hipdtesis formuladas en el modelo propuesto en este
trabajo.

El objetivo del primer paso fue analizar si la variable
de control (macroecondémica) impacta significativamente,
y cuanto lo hace, en el comportamiento del rendimiento.
En la tabla 8 se muestra una contribucion elevada de la
inflacion (R2 = 0,63); la inflacion explica el 63% de la va-
rianza y estadisticamente significativa (p-value < 0,000).

El nivel de contribucidn contrasta comparativamente
con el obtenido con los Tl que se presentan en la tabla
9 (R2 = 0,088) - 8,8% de la varianza y con el PIB (R2 =
0,006) - 0,6% de la varianza mostrado en la tabla 10,
respectivamente.

Sinembargo, latabla 11 muestraque, alincorporar PIB
e inflacidn, se incrementa el ajuste del modelo (R2=0,68)
en comparacion con el que solo usa la inflacidon. Ademas,
tanto la inflacion como el PIB son estadisticamente
significativos (p-value < 0,000).

El estadistico de Durwin-Watson (DW)] se utilizd
para detectar la presencia de autocorrelacidon entre los
valores separados en el tiempo; un valor bajo no invalida
los resultados, pero requiere comentarios respectivos.
En este caso, ademéas de utilizar la transformacion
logaritmica de la variable, se estimd el valor critico de
DW. Se indica que, en una muestra pequena con tres
regresores y un nivel de significancia de 0,01, este ultimo
debe encontrarse entre d. = 0,59 y dy = 1,46 (Boothe y
Glassman, 1987; de Silva, 1974; Groenewold y Fraser,
1999; Rosales et al., 2008).

Tabla 8. Regresiones univariadas del componente macroeconémico y la
inflacion.

Variable dependiente: logaritmo del rendimiento

Variable Coeficiente Desv. Est. Estadisticot Probabilidad

Constante 0,2748 0,0307 6,2100 0,0000

Log (inflacién) -41,7939 3,8435 -10,8739 0,0000

R-cuadrado 0,6315 Media de variable 0,0318
dependiente

R-cuadrado 0,6262 DE variable dependiente 0,0186

ajustada

E.E.dela 0,1140 Estad. Durbin-Watson 0,5066

regresion

Suma de 0,8971

cuadrados

residual

Log- 54,4335

verosimilitud

Estadistico F 118,2415

Prob. 0,000

(estadistico F)

Fuente: elaboracion propia.

Tabla 9. Componente macroecondmico y la primera diferencia del
logaritmo de los Tl.

Variable dependiente: logaritmo del rendimiento

Variable Coeficiente Desv. Est. Estadisticot Probabilidad

Constante -0,0262 0,0213 -1,2294 0,2231

D (log Tl 2,1416 0,8288 2,5840 0,0119

R-cuadrado 0,0882 Media de variable 0,0245
dependiente

R-cuadrado 0,0750 DE variable dependiente 0,0186

ajustada

E.E.dela 0,1794 Estad. Durbin-Watson 0,5615

regresion

Suma de 2,2197

cuadrados

residual

Log- 22,2732

verosimilitud

Estadistico F 6,6770

Prob. 0,0519

(Estadistico F)
Fuente: elaboracion propia.
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Tabla 10. Componente macroeconémico y A% log (PIB).

Variable dependiente: logaritmo del rendimiento

Variable Coeficiente Desv.Est. Estadisticot Probabilidad

Constante -0,0516 0,0462 -1,3172 0,2067

A%log (PIB) 2,1646 3,2354 0,6690 0,5057

R-cuadrado 0,0064 Media de variable 0,0315
dependiente

R-cuadrado 0,0040 DE variable dependiente 0,0153

ajustada

E.E.dela 0,1872 Estad. Durbin-Watson 0,5831

regresion

Suma de 2,188

cuadrados

residual

Log- 19,2237

verosimilitud

Estadistico F 0,4476

Prob. 0,0537

(Estadistico F)

Fuente: elaboracion propia.

Tabla 11. Componente macroeconémico.

Variable dependiente: logaritmo del rendimiento

Variable Coeficiente Desv. Est. Estadisticot Probabilidad

Constante 0,2134 0,0344 8,9599 0,0000

A%log (PIB) 6,1096 1,8750 3,2584 0,0018

Log (inflacién) -43,8837 3,6574 -11,9985 0,0000

R-cuadrado 0,6813 Media de variable 0,0245
dependiente

R-cuadrado 0,6719 DE variable dependiente 0,0162

ajustada

E.E.dela 0,1068 Estad. Durbin-Watson 0,6175

regresion

Suma de 0,7760

cuadrados

residual

Log- 59,5841

verosimilitud

Estadistico F 72,6699

Prob. 0,0000

(Estadistico F)

Fuente: elaboracion propia.
7. Evaluacion de las hipdtesis

En la evaluacidon se siguieron dos procedimientos. Una
regresion univariada entre la variable independiente y la
dependiente. Asi, la hipdtesis 1 predecia que el CS influye
negativamente en el VE. De acuerdo con los resultados
obtenidos, en la regresidn se verifica esta hipotesis, pues
la variable independiente (CS) tiene una influencia sobre
el VE (R2 = 0,069) con un valor significativo del p-value
< 0,05, y con el signo que habia sido establecido en la
hipétesis (ver tabla 12).

La hipdtesis 2 pronosticaba que la LSO influye
positivamente en el VE. Conforme a los resultados de
la regresion univariada se observa que se valida esta
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hipotesis, ya que la variable independiente (LSO) tiene
una influencia sobre la variable dependiente (R? = 0,08],
con la direccion formulada en la hipotesis, y con una
significancia mostrada con el p-value < 0,05 (ver tabla 13).

Por ultimo, la hipdtesis 3 predecia que la LSO tiene un
efecto moderador positivo en la relacion negativa entre
el CSy el VE. Segun los resultados expuestos en la tabla
14, se puede indicar que se valida esta hipodtesis. Alli se
aprecia que la influencia sobre la variable dependiente
(VE o rendimiento del sector] se incrementa y tiene un
mayor ajuste (R2=0,098), cuando se considera solamente
el efecto de una variable (LSO).

Tabla 12. Relacién entre el CS y el VE (rendimiento del sector).

Variable dependiente: logaritmo del rendimiento del sector

Variable Coeficiente Desv. Est. Estadisticot Probabilidad

Constante 0,1564 0,0703 2,2233 0,0295

Log (CS) -0,0597 0,0265 -2,2573 0,0272

R-cuadrado 0,0688 Media de variable 0,0000
dependiente

R-cuadrado 0,0553 DE variable dependiente 0,0105

ajustada

E.E.dela 0,1023 Estad. Durbin-Watson 0,6656

regresion

Suma de 0,7226

cuadrados

residual

Log- 62,1132

verosimilitud

Estadistico F 5,0952

Prob. 0,0272

(Estadistico F)
Fuente: elaboracion propia.

Tabla 13. Relacién entre la LSO y el VE (rendimiento del sector].

Variable dependiente: logaritmo del rendimiento del sector

Variable Coeficiente Desv. Est. Estadisticot Probabilidad

Constante -0,3391 0,0501 2,7413 0,0251

Log (LSO) 0,1485 0,0203 -2,2871 0,0207

R-cuadrado 0,0863 Media de variable 0,0000
dependiente

R-cuadrado 0,0617 DE variable dependiente 0,0102

ajustada

E.E.dela 0,1056 Estad. Durbin-Watson 0,6141

regresion

Suma de 0,7688

cuadrados

residual

Log- 59,9140

verosimilitud

Estadistico F 0,6443

Prob. 0,0462

(Estadistico F)

Fuente: elaboracion propia.

Un segundo procedimiento para confirmar las
relaciones presentadas anteriormente se basé en
realizar regresiones, de modo conjunto, con las variables
explicativas y de control. En este caso, se incorpord la
inflacion, el numero de CS y la LSO en cada uno de los
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meses. Luego de realizar la estimacion por MCO, se
encontro que dichas variables son estadisticamente sig-
nificativas y que ayudan a incrementar el R2 = 0,70 (ver
tabla 15).

Tabla 14. Componente socioempresarial (CSy LSO).

Variable dependiente: componente socioempresarial

Variable Coeficiente Desv. Est. Estadisticot Probabilidad

Constante -0,4270 0,4079 -1,6468 0,0298

Log (CS) -0,0696 0,0271 -2,5660 0,0125

Log (LSO) 0,2669 0,1839 2,3516 0,0151

R-cuadrado 0,0983 Media de variable 0,0000
dependiente

R-cuadrado 0,0702 DE variable dependiente 0,0105

ajustada

E.E.dela 0,1015 Estad. Durbin-Watson 0,6932

regresion

Suma de 0,7009

cuadrados

residual

Log-verosimilitud 63,1966

Estadistico F 3,6420

Prob. (Estadistico 0,0314

F)
Fuente: elaboracion propia.

Tabla 15. Componentes macroeconémico y socioempresariales.

Variable dependiente: logaritmo del rendimiento

Variable Coeficiente Desv.Est. Estadisticot Probabilidad

Constante -0,6531 0,4274 -1,7528 0,01312

Log (inflacién) -45,4861 3,8606 -11,7822 0,0000

Log (CS) -0,0984 0,0302 -3,2555 0,0018

Log (LSO) 0,5310 0,1894 2,8044 0,0066

R-cuadrado 0,7000 Media de variable -0,0245
dependiente

R-cuadrado 0,6866 DE variable dependiente 0,0186

ajustada

E.E.dela 0,1044 Estad. Durbin-Watson 0,711

regresion

Suma de 0,7303

cuadrados

residual

Log- 61,7395

verosimilitud

Estadistico F 52,1201

Prob. 0,0000

(Estadistico F)

Fuente: elaboracion propia.

Pero lo mas destacable es que se aprecia, de nuevo,
que el nimero de CS tiene un efecto negativo sobre el
precio promedio de las acciones (reflejado en su beta
= -0,098); es decir, si el nimero de conflictos sociales
se incrementa en un 1%, entonces el rendimiento en el
mismo mes se reducird enun 0,098%. Lo anterior sugiere
que el CS afecta negativamente el precio promedio de
las acciones del sector minero y, en consecuencia, este
resultado apoya la hipdtesis 1.

También se encuentra que la LSO, en la muestra que
se presenta en este trabajo, tiene influencia positiva
sobre el VE (beta = 0,53), lo cual significa que un in-

cremento del 1% en la tasa de crecimiento de la LSO
incrementara en 0,53% el VE, o el rendimiento del sector.
Lo anterior brinda sustento empirico suficiente para
aceptar la hipédtesis 2, la cual indica que la LSO influye
positivamente sobre el precio promedio de las acciones
del sector minero (VE] que listan en la BVL.

8. Conclusiones

Con metodologia econométrica aplicada en un pais
minero, este estudio comprueba y mide las relaciones
entre CS y LSO con el VE. Los resultados indican que el
VE es reflejado por el rendimiento del sector (Guidolin
y La Ferrara, 2005), y que la metodologia basada en
diferenciar dos componentes del rendimiento, socio-
empresarial y macroeconémico, es adecuada para
analizar el efecto moderador de la LSO sobre la relacién
entre el CS y el VE. El componente socioempresarial
refleja las relaciones entre la empresa y la comunidad
(representadas por CS y LSO) (Henisz et al., 2014) y en
conjunto con el componente macroeconémico tiene
efectos sobre el rendimiento de las acciones.

Por tanto, este proyecto es una validacion empirica de
las propuestas conceptuales de diversos autores sobre
el tema (Abdullah y Hayworth, 1993; Bulmash y Trivoli,
1991; Castillo y Salas, 2012; Chen et al., 1986; Dhakal et
al., 1993; Gan et al., 2006; Humpe y Macmillan, 2009).

La contribucion practica es la metodologia aplicada
para el contraste de hipotesis. Esta metodologia se ha
basado en modelos de regresion (univariado y mul-
tivariado) usando datos mensuales desde enero del 2008
hasta noviembre del 2013.

El nimero de CS influye negativamente sobre el VE
o el rendimiento del sector minero. Este dato sugiere
que a medida que el sector empresarial experimente
oposicion por parte de la comunidad, expresada en
conflictos sociales, el rendimiento se vera impactado
negativamente.

La LSO tiene efectos positivos sobre el rendimiento.
En este sentido, si la empresa construye y mantiene
buenas relaciones de cooperacidn con las comunidades
locales, este fortalecimiento de relaciones generara un
mayor rendimiento de las acciones de sus empresas (VE].

La LSO amortigua cualquier evento adverso sobre el
VE o el rendimiento del sector (Dorobantu et al., 2012;
Henisz et al., 2014).

8.1 Limitaciones

El andlisis se ha desarrollado solamente a nivel del
sector minero en un pais en vias de desarrollo, en el cual
este sector es relevante, aunque la metodologia podria
usarse en el futuro para estudiarse en otros sectores
extractivos como la pesca, el petréleoy el gas.

Una segunda limitacion es el andlisis agregado, debido
a la escasez de datos a nivel de empresa. Por tanto, esta
investigacion puede enriquecerse si se realiza un analisis
a nivel de empresas.
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No se cuantifican los determinantes delCS o de la LSO.
En futuras investigaciones pueden usarse encuestas
a nivel de empresa para determinar los factores de la
LSO. Ello permitira que los ejecutivos tomen las acciones
correctas para recibir el apoyo y aceptaciéon de las
comunidades locales en sus proyectos, para mejorar el
rendimiento de sus acciones o VE.

Por otro lado, no se consideran los rezagos de los
efectosdelCSodelaLSO. Estos efectos sonimportantes,
pues los costos de los conflictos no solo pueden tener
efecto en el periodo en que estallan, sino después de
que estos han culminado (por ejemplo, la pérdida de
reputacion) (Davis y Franks, 2014).

Aunque se prueban las hipotesis del modelo referen-
tesalainfluencias del CSyla LS en el VE, la contribucidn
de estas variables es baja, indicando que hay otras
variables no consideradas que tienen una influencia muy
grande en el VE, como por ejemplo las fluctuaciones en
el precio de los minerales, pero dada la sensibilidad “in
crescendo” de los problemas sociales es previsible que
las variables estudiadas en este modelo cobren cada vez
mas importancia.

8.2 Recomendaciones

En futuras investigaciones es importante contemplar
los rezagos en las diferentes variables que se utilicen.
Este estudio también deja parcialmente de lado el rol
que juega el Gobierno en las relaciones empresas-
comunidad, cuya participacion puede ser negativa o
positiva para las empresas. Por consiguiente, futuras in-
vestigaciones puedenincorporar en mayor profundidad el
rol del Gobierno para medir el efecto de su participacion
sobre el VE o sobre el nimero de conflictos que esta
participacion enfrenta.

Una medicién del modelo en periodos mas recientes
puede mostrar el aumento de la influencia del CSy la LS
en el VE.

Finalmente, las investigaciones futuras pueden
enriquecerse si se incorporan acciones de no mercado.
Las estrategias de no mercado de una empresa se
refieren a las acciones que esta desarrolla para mejorar
su desempeio econémico, pero que estan basadas en la
gestion del contexto institucional o social (Lux et al., 2011;
Usero y Fernandez, 2009). Si los ejecutivos incorporan
las acciones de mercado y de no mercado, sus empresas
tendran una formulacion de estrategias competitivas
mas completas (Baron, 1995, 1997; Usero, 2003), podrian
incrementar el VE y lograr reducir la oposicion de las
comunidades locales a sus proyectos de exploracion,
extraccion y procesamiento de minerales.
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Anexos
Tabla A1. Escala de la licencia social para operar.
Descripcion del nivel de cooperacion para resolver los conflictos. Valor
Agresion / intencionadas y/o con lesiones serias. 1
Amenazar con atacar violentamente / no intencionadas y/o lesiones leves. 2
Restringir, encarcelar, mantener en contra de la voluntad, bloquear, arrestar, expulsar, capturar, secuestrar. 3
Deterioro financiero del despliegue de recursos financieros en contra (incluida la venta de la posicién financiera al precio de 4
mercado o por debajo del mismo).
Amenazar con socavar financieramente (incluida la venta de la posicién financiera al precio de mercado o por debajo del 5
mismo).
Oponerse, vetar, imponer, forzar, romper, detener, rechazar, huir, incumplimiento de obligaciones, manifestacion en oposicion, 6
derribo, pérdida, decisién politica nacional en oposicion.
Investigar, exigir, alertar, restringir, revocar la politica de apoyo administrativa, local o regional. 7
Denegar, quejarse, criticar, denunciar, comentar negativamente, rechazar, acusar. 8
Llamar para la accidn, solicitar asistencia en contra, solicitar informacién en... 9
Declaracion de hecho neutral. 10
Ceda, cumpla, solicite, solicite asistencia, vote por, estoy alentado por... "
Mediar, estar de acuerdo, viajar para reunirse, participar, ofrecer, comentarios positivos. 12
Anfitrion, elogio, empatia, disculpa, perdona, asegura, agradece. 13
Acuerdo o recepcion / suministro de informacion. 14
Reunirse en apoyo, ratificar, ganar elecciones, decisiones politicas en apoyo. 15
Ofrecer apoyo financiero / defensa / proteccidn (incluida la adquisicién de una participacién financiera al precio de mercado o 16
superior)
Proporcionar apoyo financiero / defensa / proteccion (incluida la adquisicion de una participacion financiera al precio de 17
mercado o superior).
Relajacion/ alivio de las multas / sanciones / restricciones financieras o de seguridad. 18
Ofrecer apoyo armado / defensa / proteccion. 19
Proporcionar apoyo armado / defensa / proteccion. 20

Fuente: adaptado a partir de Henisz et al. (2014, 2011).
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Resumen

Este articulo propone una metodologia para la construccion de una matriz de analisis de debilidades, oportunidades, fortalezasy
amenazas en la formulacion y evaluacion de proyectos, con base en estudios cuantitativos de riesgo. Se parte de una revision de
literatura para obtener una descripcion del analisis de debilidades, oportunidades, fortalezas y amenazas y sus usos, asi como
las herramientas en los estudios de riesgos de los proyectos. Luego se muestra un marco metodoldgico para la construccion
de analisis de debilidades, oportunidades, fortalezas y amenazas cuantitativos y los apartados necesarios para llevar a cabo el
analisis, el cual se valida con un caso de aplicacion. Se concluye que, mediante analisis cuantitativos de riesgos en los proyectos,
se puede reducir la subjetividad en la construccion de la matriz estratégica de debilidades, oportunidades, fortalezas y amenazas.

Palabras clave: DOFA; anélisis de riesgo en proyectos; DOFA cuantitativo; metodologia DOFA.

Methodology for quantitative strategic analysis in projects based on risk analysis

Abstract

This paper proposes a methodology for the construction of a matrix for the analysis of strengths, weaknesses, opportunities, and
threats in the formulation and evaluation of projects, using quantitative risk studies. It starts with a literature review to obtain a
description of the analysis of strengths, weaknesses, opportunities, and threats and its uses, as well as tools in project risk studies.
Then, a methodological framework for the construction of the quantitative matrix of analysis of strengths, weaknesses, opportunities,
and threats and the necessary sections to carry out the analysis is shown. This analysis is validated with an application case. It is
concluded that, through the quantitative analysis of risks in the projects, subjectivity in the construction of the strategic matrix of
analysis of strengths, weaknesses, opportunities, and threats can be reduced.

Keywords: SWOT; project risk analysis; quantitative SWOT; SWOT methodology.

Metodologia para analise estratégica quantitativa em projetos com base no estudo de riscos

Resumo

Este artigo propde uma metodologia para a construcdo de uma matriz de andlise de fraquezas, oportunidades, forcas e ameacas na
formulacao e avaliacao de projetos, com base em estudos quantitativos de riscos. Baseia-se em uma revisao de literatura para obter
uma descricdo da analise de fraquezas, oportunidades, forcas e ameacas e seus usos, bem como as ferramentas nos estudos de risco
do projeto. Em seguida, é apresentado um quadro metodoldgico para a construcdo da analise de fraquezas, oportunidades, forcas e
ameacas quantitativas e as secdes necessarias para realizar a analise, que é validada com um caso de aplicacao. Conclui-se que, por
meio da analise quantitativa de riscos em projetos, pode-se reduzir a subjetividade na construcao da matriz estratégica de fraquezas,
oportunidades, forcas e ameacas.

Palavras-chave: matriz SWOT; analise de risco em projetos; SWOT quantitativo; metodologia SWOT.
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1. Introduccion

El analisis de debilidades, oportunidades, fortalezas
y amenazas (DOFA] es una herramienta utilizada des-
de la década de 1950 en la planeacion y el analisis
estratégico de largo plazo (Benzaghta et al., 2021). El
analisis DOFA consiste en la identificacion de elementos
internos y externos que puedan incidir en el desempeno
de una organizacion, empresa o proyecto. Los factores
identificados son sintetizados en una matriz, la cual
ademas puede contener estrategias fundamentadas en
las fortalezas controlables y en las oportunidades no
manipulables (Nikulin y Becker, 2015).

El anélisis DOFA proporciona una buena base para
la formulacidn de estrategias que ayuden al éxito futuro
en los proyectos; sin embargo, los resultados de dicho
analisis se convierten, muy a menudo, en solo una lista
superficial e imprecisa de factores cualitativos, causada
en parte por la opinidn subjetiva de las personas que
participan en los procesos de planificacion (Gorener et
al., 2012).

El problema de subjetividad y la identificacion
cualitativa de factores han sido abordados en variados
estudios que buscan priorizar algunos factores o estra-
tegias dentro del andlisis DOFA. Las investigaciones
relacionadas han utilizado metodologias hibridas, como
procesos analiticos jerarquicos (Lee et al., 2021), pro-
cesos de anélisis de redes (Arsi¢ et al., 2017), ldgica
difusa (Karimi et al., 2019), entre otras.

Dado lo anterior, este articulo propone una meto-
dologia cuantitativa con el fin de identificar factores
para la construccidn de una matriz de analisis DOFA en
el marco de la formulacion y evaluacion de proyectos,
con base en estudios cuantitativos de riesgo dentro de
las proyecciones de los flujos de caja financieros. Asi, se
pretende mejorar el problema de subjetividad desde la
naturaleza de los elementos que componen el analisis.
Esto esimportante dado el alto grado de utilizacidon desde
la planeacidn estratégica organizacional y la academia.

Para conseguir el propdsito, el trabajo se realizd en
dos grandes fases, la primera comprende la utilizacién
de una revisién sistematica de literatura (RSL), cuyos
aspectos metodoldgicos se tratan en la seccion tres, y de
la cual emanan los aspectos conceptuales y los usos re-
cientes del analisis DOFA. La segunda fase corresponde
al planteamiento de la propuesta metodoldgica, basada
en la utilizacidn del analisis de riesgos en los proyectos
comobase paraladeterminaciénobjetivadefactorespara
elanalisis DOFA. Dentro de los estudios que comprenden
la formulacidén y evaluacidn de los proyectos, se deter-
mino el estudio de riesgos como la fuente que identifica
variables de incertidumbre a los resultados, por lo que
se usé de insumo para la metodologia propuesta.

La seccidn dos describe los conceptos generales del
analisis DOFA, la seccion tres expone los resultados de
unarevisionde literaturaacercadelusoactualdelanalisis
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DOFA, la seccidn cuatro presenta una conceptualizacion
de analisis de riesgo en los proyectos, la seccidn cinco
explica la propuesta metodoldgica para la construccidn
del andlisis DOFA cuantitativo y en la seccién seis se
introduce un caso de aplicacion siguiendo los pasos de la
metodologia propuesta. En la seccidn siete se presentan
las conclusiones de este estudio.

2. Conceptos generales de analisis DOFA

ElanalisisDOFAesunadelastécnicasmasempleadas
en la planeacidon estratégica, especialmente en la
identificacion de la situacion actual de la organizacion,
empresa o proyecto. Es una herramienta importante de
apoyo a la toma estructurada de decisiones con base
en el analisis sistémico del ambiente, interno y externo
(Abdel-Basset et al., 2018). Uno de los principales ob-
jetivos del andlisis DOFA es proveer una perspectiva
sobre las competencias claves en los proyectos, y dada
su configuracion general se puede utilizar en multi-
ples escenarios, ejemplos de ellos son los siguientes
(Benzaghta et al., 2021):

e Analizar una oportunidad de inversidn.

e Decidir la tercerizacion de un servicio.

e Evaluar cambio de proveedores o distribuidores.
e Lanzar un nuevo producto o servicio.

e Analizar una idea de negocio.

e Evaluar posicionamiento de marca.

Los factores internos y externos son considerados
elementos de decisidon en los proyectos, por lo tanto,
se consideran el primer paso en la construcciéon de un
analisis DOFA, después de haber explorado el ambiente
organizacional. Los factores se agrupan en cuatro gran-
des categorias: fortalezas, debilidades, oportunidades y
amenazas, las cuales conforman la matriz DOFA basica,
como se muestra en la tabla 1. Posteriormente, se proce-
de a disenar posibles acciones que luego se convertiran
en estrategias engranadas con los objetivos del proyecto.
El esquema general para la construccidon de un analisis
DOFA se puede resumir en los siguientes pasos (Gérener
et al, 2012):

e Exploracion del ambiente.

e |dentificacidn de factores a partir del analisis interno
y externo.

e Construccidn de la matriz.

e Planteamiento de estrategias.

Tabla 1. Matriz DOFA basica.

Positivo Negativo
Interno Fortalezas Debilidades
Externo Oportunidades Amenazas

Fuente: tomado de Nikulin y Becker (2015).
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Para la generacion de acciones, en la llamada
inteligencia estratégica, se pueden relacionar factores
internos y externos. Es posible generar estrategias
fundamentadas en las fortalezas del proyecto u orga-
nizacion para corregir debilidades, tomar ventaja de
oportunidades para contrarrestar amenazas y generar
asi cuatro tipos de estrategias: ofensivas, defensivas,
adaptativas y de supervivencia (Nikulin y Becker, 2015).
Lo anterior daria como resultado una matriz DOFA
que contiene tanto los factores identificados como las
estrategias, esto se muestra en la tabla 2.

Tabla 2. Matriz DOFA y generacidn de estrategias.
Oportunidades

Amenazas

Fortalezas Estrategias ofensivas: usar Estrategias defensivas:
fortalezas para aprovechar  usar fortalezas para
oportunidades. evitar amenazas.
Debilidades Estrategias adaptativas: Estrategias de

superar debilidades
aprovechando
oportunidades.

Fuente: adaptado de (Nikulin y Becker, 2015).

supervivencia: reducir
debilidades y evitar
amenazas.

3. Revision de literatura analisis DOFA
3.1 Usos recientes del analisis DOFA

Este trabajo utiliza una RSL como metodologia para
obtener la descripcion de los usos recientes del analisis
DOFA. Las etapas generales de la RSL son las siguientes
(Sobrido-Prieto y Rumbo-Prieto, 2018):

¢ Preguntas de investigacidn para la revisidn.
¢ Desarrollo del protocolo de investigacidn.

e Seleccidn de estudios.

¢ Analisis de estudios y sintesis de datos.

¢ Resultados de la revision.

Atendiendo al propdsito de la revisidn relacionado
con los usos actuales del analisis DOFA, la pregunta de
investigacion para la RSL se plantea como sigue: jcua-
les son los usos actuales presentes en la literatura
relacionados con el andlisis DOFA y los proyectos?

Con respecto al protocolo de revision, se selecciond
ScienceDirect como base de datos para la revisidn,
debido a su caracter multidisciplinar (Elsevier, 2021) y a
la disponibilidad de acceso por parte de los autores del
trabajo.

La sigla en inglés para DOFA es SWOT (strengths,
weaknesses, opportunities, and threats). Debido al tema
de la revision sistematica y a la pregunta formulada, se
establecieron como palabras claves para la revisidn
“SWOT analysis” y “Project”, Gtiles en la construccidén de
una ecuacion de busqueda. Como horizonte temporal
se plante6 un periodo de cinco afios comprendido entre
2016 y 2020, con el fin de garantizar informacién ac-
tualizada en los estudios examinados. No se incluyd el
ano 2021 para garantizar la replicabilidad de la revisidn,

dado que en ese ano se desarrollo el presente estudioy
es posible que se hayan publicado nuevos articulos. Se
limitdé la busqueda a articulos de revistas cientificas y
ponencias en congresos.

3.2 Resultados de revision

Utilizando el anterior protocolo de revision, se obtuvo
un total de 38 estudios disponibles, entre articulos de
revistas y ponencias en congresos, provenientes de 25
publicaciones diferentes, lo que da cuenta de la variedad
de tematicas en las que se usa la metodologia de analisis
DOFA.

De acuerdo con los resultados obtenidos en la RSL,
se clasificaron los estudios en seis categorias generales
con respecto al nucleo de aplicacidn del analisis DOFA,
estos nucleos son 1) de metodologia, 2) de proyectos,
3) socioecondmico, 4] de empresas y organizaciones, 5)
ambientaly 6) académico.

En la tabla 3, se pueden observar los resultados con
respecto al nucleo de aplicacidon del analisis DOFA, de
acuerdo con los parametros mencionados en la RSL.
La aplicacion de analisis DOFA dentro de la propuesta
de metodologias corresponde a la mayor frecuencia de
aparicion con un porcentaje de 26,32%. Las tematicas en
este nucleo de aplicacion son variadas; se han propuesto
metodologias para la seleccion de tecnologias tanto en
energias renovables (Zharany Bongaerts, 2017) como en
procesamiento de residuos solidos (Aich y Ghosh, 2016).
Asi mismo, se ha utilizado el analisis DOFA para evaluar
metodologias de calculo de huella de carbono (Alvarez
et al., 2016) y de indicadores de ordenamiento forestal
(Baycheva-Merger y Wolfslehner, 2016). Se ha incluido
el analisis DOFA dentro de metodologias de planeacion,
para temas estratégicos (Toklu et al., 2016), urbanos
(Bottero et al., 2016) y de patrimonio cultural ([Psomadaki
et al., 2019).

El segundo nucleo de aplicacion corresponde a la
utilizacion del analisis DOFA en proyectos con un porcen-
taje de aparicion del 18,42%. Dentro de esta categoria
se encontraron tematicas especificas referentes al di-
seno, formulacion y evaluacion de proyectos, en plantas
de energia (Kalina et al., 2019), vehiculos no tripulados
(Dhote y Limbourg, 2020], riesgos (Castriciones y Vijayan,
2020], vehiculos a metanol (C. Li et al., 2020) e informes
de impacto ambiental en los proyectos (Rathi, 2017).

Tabla 3. Resultado de los nucleos de analisis.

Nucleo de aplicacion Frecuencia de aparicion Porcentaje

De metodologias 10 26,32%
De proyectos 7 18,42%
Socioecondmico 7 18,42%
De empresas y organizaciones 6 15,79%
Ambiental 5 13,16%
Académico 3 7,89%

Fuente: elaboracion propia a partir de resultados de la RSL.
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Enlos estudios socioecondmicos, que corresponden al
18,42% en porcentaje de aparicion, se encontro aplicacion
de andlisis DOFA en temas de desarrollo social en zonas
tribales (Mathiyazhagan, 2020), salud en inmigrantes
(Vackova y Prokesova, 2017), salud comunitaria (Nebot
et al., 2016), movilidad en zonas rurales (Eckhardt et al.,
2018), vivienda para poblacion de bajos recursos (Rahman
et al., 2016), modelos estatales de privatizacion (Durdyev
y Ismail, 2017) y sinergias entre crecimiento econdémico y
contaminacion (Z. Li et al., 2017).

El cuarto nucleo de aplicacion corresponde al uso de
DOFA en temas de empresas y organizaciones. En ese
sentido, se encontraron estudios que evallan el estado
del sector espacial en Turquia (Dede y Akcay, 2016), sector
de chatarrizacion de vehiculos en India (Sharma y Pandey,
2020), evaluacion de empresas de servicios energéticos
(Nurcahyanto et al., 2020), mercados de energia (Haque et
al., 2020 y sostenibilidad en empresas constructoras de
instalaciones hospitalarias (Stevanovic et al., 2017).

Con respecto a lo ambiental, con 13,16% de porcentaje
de aparicidn, se usa el analisis DOFA en la evaluacion de
mecanismos de compensacion de emisiones de carbono
(Chen et al., 2019), sistemas de evaluacidén ambiental
(Biehletal.,2019), gestién de parques naturales protegidos
(Coelho et al., 2020), energias renovables (Agyekum, 2020)
y efectos paisajisticos de represas (Bergillos y Ortega-
Sanchez, 2017).

El Gltimo nucleo de aplicacion se refiere al uso de
analisis DOFA en tépicos académicos, con 7,89% de apari-
cion. Se hallaron creaciones de agendas de investigacion
(Bertoluccietal., 2019), evaluaciones de planes de estudios
(van der Aa et al., 2016) y desarrollo de la capacidad
investigativa en salud (Squires et al., 2017).
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4. Analisis de riesgos en los proyectos

Un riesgo se define como cualquier evento o accidn
que pueda afectar la capacidad de una organizacion o
proyecto para lograr sus objetivos y ejecutar sus estra-
tegias. Para la mayoria de las personas, la palabra
riesgo conlleva una connotacién negativa; sin embargo,
también se puede tomar como una oportunidad. La
importancia del riesgo radica en el analisis proba-
bilistico, si se estudia de manera cuantitativa, de los
posibles efectos en la pérdida de rentabilidad, ya sea de
manera parcial o total, lo que evidencia lo trascendental
de su administracion en los proyectos (McNeil et al.,
2015).

Laadministraciondelriesgolacomponen lasdiferentes
técnicas para la identificacion, andlisis y tratamiento de
los riesgos a lo largo de la vida de un proyecto, con el
propdsito de alcanzar sus objetivos (Hartono, 2018). La
administracion de los riesgos en un proyecto puede tener
impactos positivos en la toma de decisiones, alcance
de los proyectos y la realizacion de estimaciones mas
dicientes o reales (Joslin y Miiller, 2015).

Cuando la administracion de riesgos es efectiva, se
reducen las dificultades en la implementacion del pro-
yecto (de Carvalho etal., 2015). El proceso general de ad-
ministracidn de riesgos en un proyecto estd compuesto
por cuatro etapas: 1) identificacidn de riesgos, 2) analisis
de los riesgos, 3] planificacidn de acciones para manejar
los riesgos y 4) monitoreo y control (Rodrigues-da-Silva
y Crispim, 2014]). Las generalidades de dichas etapas
se resumen en la tabla 4, en la que se muestran los
objetivos de cada fase y algunas de las metodologias
utilizadas en cada una de ellas.

Tabla 4. Etapas generales de la administracién del riesgo en los proyectos.

Fase Objetivo

Metodologias

Identificacion de
riesgos

Andlisis de riesgo

cuantitativo.

Planteamiento de

acciones analizados.

Monitoreo y control

Caracterizar y comprender eventos que podrian deteriorar
o mejorar los resultados esperados de un proyecto

Evaluar probabilidades y consecuencias de los riesgos
identificados, el analisis puede ser cualitativo o

Plantear estrategias para enfrentar riesgos identificados y

Realizar seguimiento al proceso de administracion de

-Revision de documentacion y bibliografia.
- Revisién histérica de la organizacion.
- Lluvia de ideas.
- Método DELPHI.
- Entrevistas.
- Expertos.
- Analisis causa-efecto.

-Anélisis cualitativo: matriz probabilidad impacto,
listas de chequeo, expertos.
-Analisis cuantitativo: arboles de decision, simulacion
Monte-Carlo, analisis de sensibilidad

- Lluvia de ideas.
- Método DELPHI.
- Entrevistas.

- Expertos.

Técnicas de gestion de proyectos.

riesgos, ejecutando procesos para la respuesta ante

eventos.

Fuente: elaboracién propia con base en Nestico (2018).
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5. Propuesta metodoldgica para la construccion de
analisis DOFA con enfoque cuantitativo

Como se menciond de manera previa, el andlisis
DOFA es construido con frecuencia de manera imprecisa;
muchas veces se convierte en listas cualitativas de
factores con poca sustentacion, debido principalmente
a la opinidon subjetiva de personas que participan en
los procesos de planificacion (Gorener et al., 2012).
Dada la anterior falencia, se propone en este apartado
una metodologia para la construccidn de analisis DOFA
cuantitativo a partir de analisis de riesgos y sensibilidad
en los proyectos. Los pasos que componen la propuesta
son los siguientes:

¢ Elaboracion de los flujos de caja del proyecto.

¢ |dentificacion de riesgos del proyecto.

¢ Relacion de riesgos con variables pertenecientes al
flujo de caja.

e C(Clasificacion de variables.

e Analisis de riesgos del proyecto a través de
metodologia cuantitativa.

¢ Interpretacion de resultados de analisis de riesgos.

e Clasificacion de variables o factores identificados
para la DOFA.

e Construccidn de matriz DOFA.

5.1 Elaboracion de flujos de caja del proyecto

Los flujos de caja del proyecto componen el insumo
inicial de la metodologia presentada en este articulo, ya
que a partir de ellos se realizaran los analisis cuantita-
tivos de riesgos. Se asume que los flujos de caja del
proyecto estan construidos y a disposicion de los encar-
gados de planeacidn y construccion de un analisis DOFA.

El flujo de caja es una relacidon estructurada de los
ingresos y egresos de un proyecto, compuesto principal-
mente por la inversidon o egresos iniciales, los ingresos
y egresos que ocurren en la operacion del proyecto, el
momento en el que ocurren estos ingresos y egresos y el
valor de salvamento (Avila et al., 2021).

Es importante resaltar que los flujos de caja difieren
de proyecto a proyecto; sin embargo, todos y cada uno de
ellos estan compuestos por variables o informacion que
provienen de los estudios de mercado, organizacional,
técnico, ambiental, entre otros, por lo que resulta pri-
mordial disponer de un conocimiento generaly amplio de
las condiciones del proyecto antes de la identificacidn de
riesgos y la construccion del analisis DOFA.

Para la evaluacién de un proyecto, se requiere que los
flujos de caja sean proyectados a un horizonte tempo-
ral de evaluacion, dichas proyecciones se realizan con
base en supuestos macroecondmicos, de crecimiento, del
mercado, entre otros factores que pueden tenerse en
cuenta para las estimaciones (Cook, 2021).

5.2 Identificacion de riesgos del proyecto

En esta etapa se quiere determinar y caracterizar
eventos que pueden afectar los resultados esperados, asi
como las consecuencias sobre el proyecto. El paso pre-
vio para el analisis cualitativo y cuantitativo de riesgos es
su identificaciéon (Project Management Institute, 2017).
Se deben determinar los riesgos potenciales utilizando
diferentes técnicas, algunas de ellas se muestran en la
tabla 4.

El comportamiento de los flujos de caja es incierto,
es decir, no se conoce con certeza si los resultados obte-
nidos en el flujo de caja anticipan de manera adecuada
lo que sucedera durante la ejecucion del proyecto, inde-
pendientemente de la rigurosidad en su construccion.
La incertidumbre de los flujos de caja esta basada en los
procesos de proyeccion, asi como en hechos que pueden
ocurrir dentro y fuera del proyecto y que pueden afectar
su funcionamiento. Al no tener certeza sobre los flujos
de caja futuros, se estara en una situacion de riesgo o
incertidumbre, es decir, no se conoce a partir de cuales
situaciones se puede o no estimar probabilidades y
consecuencias de eventos futuros (Avila et al., 2021).

5.3 Relacidn de riesgos con variables del flujo de caja

Relacionar los riesgos identificados con variables
pertenecientes al flujo de caja es un paso importante
en la cuantificacion de las consecuencias de los eventos
identificados en el pasoanterior. Serequiere eneste punto
establecer una conexion entre los riesgos identificados y
los componentes del flujo de caja del proyecto.

La conexion entre riesgos y variables del flujo de caja
puede ser trivial, es decir, el riesgo puede corresponder
directamente con un aspecto plenamente identificado en
el flujo de caja; por ejemplo, es posible que se identifi-
que como evento riesgoso un cambio en las cantidades
demandadas del producto o servicio que ofrece el
proyecto, cuya consecuencia inicial serd un cambio en
los ingresos, dado que estos dependen directamente
de la demanda y el precio, por lo que la relacién riesgo-
variable del flujo de caja resulta algo sencilla.

En otro escenario, es posible que el evento iden-
tificado como riesgoso no corresponda directamente
con una variable del flujo de caja, en este caso se puede
recurrir a los efectos del riesgo que se determinaron
en la identificacidon de este. Por ejemplo, puede que se
identifique como evento riesgoso un incendio dentro de
una planta de produccion. El incendio como tal puede
no ser vinculado directamente a una variable del flujo
de caja del proyecto; pero se puede recurrir a sus
consecuencias para establecer la relaciéon necesaria:
los efectos del evento riesgoso mencionado pueden ser
heridos, muertos, multas, paro en la produccion, entre
otros, lo que al final aumentaria costos y evitaria obtener
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ingresos, factores que si estan presentes de manera
explicita en el flujo de caja.

5.4 Clasificacion de variables

En general, para esta metodologia, las variables se
pueden clasificar en variables independientes y varia-
bles dependientes. Esta clasificacidon es Gtil al momento
de analizar cuantitativamente los riesgos, puesto que
ciertas herramientas, como la simulaciéon Montecarlo,
los arboles de decision y el analisis de sensibilidad, re-
quieren dicha tipologia para poder llevarse a cabo.

Las variables que se identificaron en el paso anterior
corresponderan a variables independientes, puesto que
a partir de su posible cambio se afectaran los resulta-
dos del proyecto. Las variables dependientes deben
dar cuenta de los resultados del proyecto, por lo que,
en general, en esta clasificacidon entran los criterios de
evaluacion de los proyectos: valor presente neto, tasa
interna de retorno, razon beneficio costo, resultados
de periodos y costo anual equivalente. Dichos criterios
presentan informacion importante para la toma de
decisiones.

5.5 Analisis de riesgo del proyecto utilizando metodologias
cuantitativas

Con el propdsito de evitar la subjetividad en la
construccion de una matriz DOFA, se propone en esta
metodologia la utilizacion de estrategias de analisis
desde un enfoque cuantitativo para el analisis de riesgos.

En la tabla 4, se muestran algunas técnicas cuan-
titativas de analisis de riesgo, como los arboles de
decision, la simulacion Montecarlo y los analisis de
sensibilidad. De manera general, dichas técnicas re-
quieren mayores recursos en tiempo, conocimiento y
dinero, en comparacion con las técnicas cualitativas que,
a su vez, necesitan la recoleccién de datos, tratamientos
estadisticos y técnicas de modelamiento (Nestico, 2018).

5.6 Interpretacion de resultados del analisis de riesgos

Los resultados del analisis de riesgo dependen de la
técnica utilizada, que pueden corresponder con simples
datos financieros, un ingreso, o un egreso esperado, o
se podrian obtener resultados graficos estadisticos, con
histogramas de frecuencia, coeficientes de correlacidn,
coeficientes de regresion, entre otros.

La interpretacion de los resultados requiere cono-
cimiento de la técnica de analisis utilizada, y ayuda a la
clasificacidony priorizacion de los factores riesgosos para
la posterior construccion del flujo de caja, esto es, se
puede tener en los resultados una cantidad significativa
de variables que proveen riesgo, lo que conlleva tomar
decisiones con respecto a la importancia de cada una de
esas variables.
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5.7 Clasificacion de variables o factores identificados para la
DOFA

Una vez interpretados los resultados del analisis de
riesgo, y priorizadas las variables o factores segun su
importancia, se procede a clasificar dichas variables en
factores internos o externos, debilidades y fortalezas,
oportunidades y amenazas. Los factores internos seran
aquellas variables sobre las cuales se tendra poder de
decision, caso contrario pasa con los factores externos.
Esta clasificacion es esencial para la construccion de la
matriz DOFA, ultimo paso de la metodologia propuesta.

6. Caso de aplicacion usando la metodologia propuesta

Para el caso de aplicacidn, se tomard un proyecto
deinversion formulado y evaluado para fines netamente
académicos. El proyecto responde a un problema de
acumulacion de baterias acido-plomo para automovi-
les con consecuencias ambientales. Se plantea en el
proyecto la recoleccion de las baterias en centros de
acopio, partiendo de que las personas interesadas en
reciclar reciban un incentivo en dinero. De los centros
de recoleccion, las baterias pasarian a una planta de
reciclaje y produccién de plomo, cuya extraccion se
realiza en dos procesos diferentes cuyos insumos
principales son el hidroxido de sodio (NaOH) y el sulfuro
de plomo (PbS).

El producto que ofrece el proyecto es el plomo,
que sera comercializado en el mercado externo. El
flujo de caja sin financiacion plantea cinco afos como
horizonte de tiempo de evaluacidn, con una inversion
cercana a 14 000 millones de pesos colombianos, y un
flujo de fondos el primer ano de alrededor de los 8 000
millones de pesos colombianos. Losingresosy egresos
del proyecto se proyectan con base en la inflacion.

6.1 Flujo de caja del proyecto

Para el caso de aplicacidon se contaba con el flujo
de caja del proyecto previamente construido. EL
flujo usado corresponde a un flujo de caja puro, sin
financiacion. La estructura general se muestra en la
tabla 5.

Los ingresos operacionales corresponden a las
ventas proyectadas de plomo en los anos de ope-
racion del proyecto. Los costos de operacion estan
compuestos por la mano de obra, el mantenimiento, los
insumos, los servicios publicos, los servicios externos
como honorarios, costos ambientales, costos de los
incentivos para la recoleccidn, costos de mercadeo,
entre otros. Los costos de inversidn corresponden
a maquinaria y equipos, terrenos, infraestructura,
muebles y enseres, equipos de oficina y costos de
puesta en marcha. Cada uno de los activos fijos se
deprecia de acuerdo con normas contables.
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6.2 Identificacion de riesgos del proyecto

Se realiz6 una identificacion preliminar de algunos de
los riesgos del proyecto. Los eventos riesgosos que se
consideran relevantes se muestran en la tabla 6 junto con
algunas causas y posibles consecuencias identificadas.

6.3 Relacién de riesgos con variables pertenecientes al flujo
de caja

En la tabla 7, se muestra la relacion entre los riesgos
identificados y las variables correspondientes en el
flujo de caja, con el propdsito de tener la posibilidad de
cuantificar las consecuencias de la materializacidon de
un evento riesgoso en los resultados del proyecto. Cabe
anotar que algunas de las variables en el flujo de caja
mencionadas no se nombraron especificamente en la

Tabla 6. Identificacion de algunos riesgos en el caso de aplicacién.

tabla 5, aunque hacen parte de los calculos de cifras en
el flujo.

Tabla 5. Estructura del flujo de caja utilizada.

Flujo de caja

+Ingresos operacionales

- Costos de operacion

- Depreciaciones y amortizaciones
= Ganancia gravable

- Impuesto
= Ganancia después de impuesto

- Costos de inversion

+ Depreciaciones y amortizaciones

= Flujo de caja

Fuente: elaboracidn propia.

Codigo de
identificacion

Evento riesgoso

Causas

Consecuencias

1 Cambios en la tasa
representativa del
mercado.

2 Variacion en los costos de
incentivos para recoleccion
de baterias.

3 Cambios en la recoleccion
de baterias.

Volatilidad de la moneda.

Baja recoleccién porque personas no estan
reciclando baterias.
Preferencia por disminucion de costos de la
materia prima (baterias recicladas)

Incentivos muy bajos.
Desconocimiento de proyecto en personas

Afectacion del precio de venta del plomo.
Cambio en los ingresos del proyecto por cambio
en precios.

Aumento de costos de operacion.
Aumento de utilidad.
Disminucion en los costos de operacion.
Disminucion de la utilidad.

Cambios en los niveles de produccién.

que desean reciclar.

4 Variacion de la rentabilidad
esperada en los
inversionistas.

5 Cambios en los costos de
los insumos.
6 Cambios en inflacion
proyectada.
7 Cambios en costos de
Seguros.

Cambios en las tasas de interés.

Variabilidad de precios de mercado.
Variabilidad en los niveles de produccion

Proyecciones a futuro.
Politicas monetarias

Accidentes laborales.
Incidentes en la planta

Afectacion en los resultados financieros
esperados del proyecto

Cambios en los costos de operacion del proyecto.
Afectacion de la utilidad por periodo.

Cambio en proyecciones estimadas de ingresos y
costos.
Cambio en utilidad por periodo.

Cambios en los costos de operacion del proyecto.
Afectacion de la utilidad por periodo.

Fuente: elaboracion propia.

Tabla 7. Relacion de riesgos y variables del flujo de caja.

Evento riesgoso

Variable en el flujo de caja

Cambios en la tasa representativa del mercado
Variacion en los costos de incentivos para recoleccion de baterias.

Cambios en la recoleccidon de baterias.

Variacion de la rentabilidad esperada en los inversionistas.
Cambios en los costos de los insumos.
Cambios en la inflacion proyectada.

Cambios en costos de seguros.

Tasa representativa del mercado (TRM].
Costos de incentivos para recoleccion de baterias.

Cantidad de materia prima recolectada.
Produccion en proceso 1.
Produccion en proceso 2.

Rentabilidad esperada de los inversionistas o costo de capital.
Costo insumo NaOH, costo insumo PbS.
Inflacion.

Costo de seguros.

NaOH: hidréxido de sodio. PbS: sulfuro de plomo.
Fuente: elaboracion propia.



Salgado et al. / Estudios Gerenciales vol. 38, N.° 165, 2022, 424-435

6.4 Clasificacion de variables

La clasificacion de variables se lleva a cabo para tener
un insumo antes del analisis de riesgos mediante una
metodologia cuantitativa. Las variables se clasifican en
variables independientes y variables dependientes.

Las variables independientes en este caso de aplica-
cién corresponden a las variables en el flujo de caja que
se encuentran en la tabla 7, la variacion de dichos factores
resultara en un cambio en los resultados esperados del
proyecto.

Como variable dependiente se escoge el valor pre-
sente neto (VPN] del flujo de caja del proyecto. EL VPN es
un criterio de evaluacion financiera de proyectos, el cual
trae al presente los flujos de caja futuros, con una tasa
de interés o costo de capital (Zaroni et al., 2019). Cabe
anotar que el VPN del proyecto depende de las varia-
bles independientes mencionadas y que originalmente el
proyecto tiene un VPN positivo, lo que indica su viabilidad
financiera.

6.5Anélisis de riesgos delproyecto a partir de una metodologia
cuantitativa, simulacion Montecarlo

Como requisito de la metodologia propuesta, se tiene la
utilizacion de metodologias cuantitativas para el analisis
de riesgos, esto con el propésito de evitar subjetividad en
la construccion del analisis DOFA.

En cuanto a la metodologia cuantitativa para el ana-
lisis de riesgo, se utilizara la simulacion Montecarlo, que
utiliza a su vez el modelo de flujo de caja para estudiar los
riesgos identificados. La simulacion Montecarlo es una
herramienta utilizada en muchas disciplinas, y una de las
técnicas mas utilizadas en la administracidon de riesgos
en los proyectos (Zaroni et al., 2019).

En la simulacion Montecarlo se le asignan distribu-
ciones de probabilidad a las variables independientes,
lo que las convierte en factores estocasticos. Usando la
distribucion de probabilidad asignada y la generacion de
numeros aleatorios, se obtendra un conjunto de posibles
valores de cada variable independiente, lo que se conoce
como observaciones aleatorias. Dado que la variable
dependiente estd en términos de las independientes,
también se obtendrd un conjunto de posibles valores
para ella. Este conjunto de posibles valores se puede
analizar de manera grafica, mediante histogramas de fre-
cuencia, o a partir de coeficientes estadisticos. A partir
de la simulacion Montecarlo también se pueden obtener
analisis de sensibilidad (Mahdiyar et al., 2016). Existen
diversos softwares para la realizacion computacional
de la simulacién Montecarlo, por disponibilidad para
los autores se utilizé Risk Simulator para el andlisis de
riesgos (Real Options Valuation, Inc, 2021).

Para la simulacion Montecarlo del caso de estudio,
se asignaron las distribuciones de probabilidad para las
variables independientes mostradas en la tabla 8. Al ser
un ejercicio académico, las distribuciones se asignaron
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sin realizar un ajuste a datos histdricos existentes, o
cualquier otro método estadistico que diera luz sobre las
distribuciones adecuadas para cada variable. De la mis-
ma manera, se realizé un total de 10 000 iteraciones, cada
iteracion genera un valor para cada una de las variables
independientes segun la distribucidn asignada y, por lo
tanto, también se generan valores para la variable de-
pendiente y el valor presente neto. Con dichos valores
del valor presente neto se construye el histograma de
frecuencia y el analisis de correlacion mostrados en el
apartado 6.6.

Tabla 8. Distribuciones de probabilidad paravariables independientes.

Variable en el flujo de Distribucion de probabilidad asociada

caja

Tasa representativa del
mercado (TRM].

Distribucion triangular con minimo =
2300 COP, mas probable = 3800 COP,
maximo = 4000 COP

Distribucion triangular con minimo = 35
000 COP, mas probable = 45 000 COP,
maximo = 55 000 COP

Distribucién triangular con minimo = 461
717 baterias, mas probable = 923 434
baterias, maximo = 1 000 000 baterias

Costos de incentivos para
recoleccion de baterias.

Cantidad de materia
prima recolectada.

Produccién en proceso1. Distribucién triangular con minimo =

2000 toneladas/afio, mas probable = 2218

toneladas/afio, maximo = 2250 toneladas/
ano

Produccion en proceso 2. Distribucion triangular con minimo =

2300 toneladas/afio, mas probable =

2597, toneladas/ano, maximo = 2600

toneladas/ano

Rentabilidad esperada de
los inversionistas o costo
de capital.

Distribucién triangular con minimo = 25%
EA, méas probable = 35% EA, maximo =
40% EA.

Distribucion normal con media = 3200
COP/kg, desviacion estandar = 320

Distribucion normal con media = 3200
COP/kg, desviacion estandar = 320

Distribucion normal con media = 3%,
desviacion estandar = 0,3%

Costo insumo NaOH
Costo insumo PbS.
Inflacion.

Costo de seguros. Distribucion triangular con minimo = 15
000 000 COP/mes, mas probable = 15 000
000 COP/mes, maximo = 50 000 000 COP/

mes

COP: peso colombiano, USD: délar estadounidense, EA: efectivo anual,
kg: kilogramo, NaOH: hidréxido de sodio, PbS: sulfuro de plomo.
Fuente: elaboracion propia.

6.6 Interpretacion de resultados del anélisis de riesgos

Los resultados de la simulacion Montecarlo se han
dividido en un histograma de frecuencia del VPN del
proyecto (figura 1) —resultado de los cambios en la va-
riable dependiente ante fluctuaciones en las variables
independientes mostradas en las tablas 7 y 8— y un
analisis de correlacién no lineal (figura 2).

En la figura 1 se puede observar que los cambios en las
variables independientes tienen un efecto considerable
en los resultados del proyecto, ya que existen valores del
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VPN menores que cero. Existe alrededor del 58,12% de
probabilidad de que el VPN sea menor que cero, lo que
significa inviabilidad financiera del proyecto, y esto lleva
a concluir que existe un riesgo palpable. La aversidn al
riesgo determinard posteriormente las decisiones de
inversion.

Un andlisis de correlacion no lineal de rango para
el VPN se muestra en la figura 2, utilizando igualmente
la simulacion Montecarlo. En la figura 2 se organizan
de manera descendente las variables a las que los
cambios del VPN estan mayormente correlacionados.
Las correlaciones positivas indican que, ante aumen-
tos en la variable independiente especifica, la variable
dependiente aumentara. Caso contrario ocurre con las
variables con correlaciones negativas: ante aumentos
en la variable independiente especifica, la variable de-
pendiente disminuira. EL VPN del proyecto, por ejemplo,
resultasensibleala TRM:anteaumentos en estavariable,
el VPN aumentaria. De manera similar se analizarian las
demas variables.

VPN
RDP FIpA"
g - 1.0
09
08
o
06
05
04
03
02

0.1

Tipo: Cola Derecha =, Mas Bajo: 2.095.659, Superior: Infinito, Certeza: 58,1200%

Figura 1. Histograma de frecuencia para el VPN.
Fuente: elaboracién propia a partir de Risk Simulator (Real Options
Valuation, Inc., 2021).
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Figura 2. Correlacion no lineal de rango.

Fuente: elaboracién propia a partir de Risk Simulator (Real Options
Valuation, Inc., 2021).

6.7 Clasificacion de variables o factores identificados para la
DOFA

En este apartado se toman las variables que afectan
los resultados del proyecto y se clasifican como inter-
nas o externas. La clasificacion de variables externas se
muestra en la siguiente lista, los tomadores de decisiones
no tienen poder sobre estas variables.

e TRM.

e Cantidad de materia prima recolectada.
¢ Rentabilidad esperada de inversionistas.
e Costoinsumo NaOH.

e Costoinsumo PbS.

e Inflacidn.

e Costo de seguros.

Las variables internas se listan a continuacion:

Costo de los incentivos.
e Produccidn proceso 2.
e Produccidn proceso 1.

Una vez clasificadas estas variables, se procede a
tipificarlas como oportunidades o amenazas, o como
fortaleza o debilidad.

e TRM: un aumento de la TRM beneficiaria al proyecto,
por lo tanto, seria una oportunidad. Sin embargo, la
caida de la TRM es una amenaza.

e Cantidad de materia prima recolectada: un aumento
en la cantidad de baterias recolectadas afectaria
negativamente el VPN, esto debido a que se tiene
un costo de incentivo por recoleccion en el proyecto,
por lo que en este escenario seria una amenaza. La
disminucién de la cantidad recolectada clasificaria
como una fortaleza hasta un punto limite.

¢ Rentabilidad esperada de inversionistas: un aumento
en esta variable afecta de manera negativa al proyecto,
por lo que se convierte en una amenaza. En un
escenario de disminucidn de la rentabilidad clasificaria
como oportunidad.

e Costoinsumo NaOHy costoinsumo PbS: elaumento en
los precios de estos insumos, costos para el proyecto,
se convierte en una amenaza; la baja de los precios de
estas materias primas, en una oportunidad.

e Inflacidn: su aumento beneficia al VPN del proyecto,
por lo que en este escenario es una oportunidad; la
disminucidn de la inflaciéon es una amenaza.

e Costo de seguros: el aumento de los precios de los
seguros seria una amenaza; su disminucion, una
oportunidad.

e Costo de los incentivos: el aumento de los incentivos
para recolectar baterias es una debilidad, disminuirlos
se puede convertir en una fortaleza.
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¢ Produccién proceso 2 y produccion proceso 1:
aumentar la produccion seria una fortaleza; dis-
minuirla, una debilidad.

Con las clasificaciones mencionadas anteriormente,
se puede sintetizar la matriz o analisis DOFA basico, el
cual se muestra en la tabla 9.

Tabla 9. Matriz DOFA resultado de la metodologia.
Debilidades

Aumento de
los incentivos.
Disminucion de
la produccidn.

Oportunidades

Aumento de la TRM.

Disminucion baterias recolectadas a un punto limite.
Disminucion de la rentabilidad esperada de los
inversionistas.

Disminucion precios de los insumos.
Aumento de la inflacion.

Disminucion precios de los seguros.

Fortalezas Amenazas

Disminucion Caida de la TRM.

costos de los Aumento baterias recolectadas a punto limite.
incentivos. Aumento de la rentabilidad esperada de los
Aumento de inversionistas.

produccion. Aumento precios de los insumos.

Disminucion de la inflacion.
Aumento precio de los seguros.

Fuente: elaboracion propia.
7. Conclusiones

Se puede concluir que sustentar el contenido del
analisis de debilidades, oportunidades, fortalezas y ame-
nazas de manera cuantitativa mediante la metodologia
propuesta facilita la integracidn de estudios de riesgos en
un proyecto basado en la construccion de los flujos de caja
establecidos a partir de la formulacion del proyecto.

Se propone una metodologia estructurada y sistémica
para el analisis de debilidades, oportunidades, fortalezas
y amenazas con base en analisis cuantitativos de riesgos
y sensibilidad en los proyectos, lo que soluciona, hasta
cierto punto, la subjetividad en la matriz estratégica de
debilidades, oportunidades, fortalezas y amenazas.

La metodologia planteada sera til en la identificacidn
de factores externos e internos en el analisis de debili-
dades, oportunidades, fortalezas y amenazas. Las estra-
tegias se pueden planteary priorizar siguiendo otro tipo de
metodologias encontradas en la literatura y mencionadas
en la introduccion de este trabajo.

Al ser el andlisis de debilidades, oportunidades, forta-
lezas y amenazas una de las metodologias mas utilizadas
en las organizaciones para escanear el ambiente de una
empresa o proyecto en particular, construir dicho analisis
de manera cuantitativa puede mejorar la labor de las
personas que trabajan en planificacion estratégica.

El listado de factores constituyentes del analisis de
debilidades, oportunidades, fortalezas y amenazas a partir
de la metodologia propuesta en el marco de la formulaciéon
y evaluacion de proyectos resulta en variables plenamente
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identificables, lo que permite o facilita la creacion de
posibles estrategias organizacionales a futuro.

La metodologia exige la utilizacion de herramientas
especificas del area financiera de proyectos, lo que puede
convertirse en una limitacion para su uso. De la misma
manera, al depender de estudios previos, su uso esta
supeditado a la disponibilidad de informacion de estudios
de los proyectos.

Es recomendable enlazar la metodologia planteada
con las herramientas de clasificacion de factores para
el andlisis de debilidades, oportunidades, fortalezas
y amenazas presentes en la literatura sobre el tema,
mencionadas en la introduccion, lo que llevaria a obtener
marcos de construccidén robustos con respecto a los
analisis estratégicos.

El caso mostrado corresponde a un ejercicio aca-
démico, es recomendable validar la metodologia con pro-
yectos empresariales en el sector real, para probar asi su
utilidad y beneficios en el campo organizacional.
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Resumen

El objetivo de este trabajo fue analizar las propiedades psicométricas de la escala de factores que intervienen en el trabajo remoto. Se realizé un
estudio de tipo instrumental de corte transversal, el cual implicd un proceso de revision de literatura, construccion del instrumento y validacion
por especialistas. Se realizé una prueba piloto conformada por 20 participantes, después se contd con 148 trabajadores estudiantes, cuyas
respuestas permitieron realizar un andlisis de discriminacion de items, y por ultimo se realizé un andlisis factorial exploratorio. Se encontrd
pertinencia en las propiedades psicométricas del instrumento, conformadas por tres factores: soporte laboral tecnoldgico, jornada de trabajo
y bienestar social. Se concluye que el instrumento propuesto se puede aplicar a cualquier organizacion laboral para identificar los factores que
intervienen en el trabajo remoto.

Palabras clave: anélisis factorial exploratorio; propiedades psicométricas; trabajo remoto, COVID-19.

Psychometric properties for measuring remote work factors: An exploratory analysis in student collaborators

Abstract

The aim of this study was to analyze the psychometric properties of the scale of factors involved in remote work. A cross-sectional instrumental
study was conducted, which involved a literature review process, construction of the instrument, and validation by specialists. A pilot test was
conducted with 20 participants, followed by 148 student workers, whose responses allowed an item discrimination analysis, and finally an
exploratory factor analysis was performed. The psychometric properties of the instrument were found to be relevant, consisting of three factors:
technological work support, working hours, and social well-being. It is concluded that the proposed instrument can be applied to any work
organization to identify the factors involved in remote work.

Keywords: exploratory factor analysis; psychometric properties; remote work; COVID-19.

Propriedades psicométricas para medir fatores de trabalho remoto: uma analise exploratdria em alunos colaboradores

Resumo

O objetivo deste trabalho foi analisar as propriedades psicométricas da escala de fatores envolvidos no trabalho remoto. Foi realizado um estudo
transversalinstrumental, que envolveu um processo de revisao de literatura, construcao do instrumento e validacao por especialistas. Foi realizado
um teste piloto composto por 20 participantes, e depois contou-se com 148 trabalhadores estudantes, cujas respostas permitiram realizar uma
analise de discriminacdo de itens e, por fim, uma analise fatorial exploratéria. Encontrou-se relevancia nas propriedades psicométricas do
instrumento, composto por trés fatores: suporte tecnoldgico laboral, jornada de trabalho e assisténcia social. Conclui-se que o instrumento
proposto pode ser aplicado a qualquer organizacao trabalhista para identificar os fatores que interferem no trabalho remoto.

Palavras-chave: analise fatorial exploratdria; propriedades psicométricas; trabalho remoto, Covid-19.
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1. Introduccion

El mercado del trabajo en el mundo ha cambiado.
En América Latina, a partir de 1990, dichos cambios
han sido importantes y propiciaron también una nueva
normatividad internacional, como es el caso del Convenio
N.° 177 de la Organizacion Internacional del Trabajo
(OIT) (C177-Convenio Sobre El Trabajo a Domicilio, 1966
(NGm. 177), 1996). Este convenio reconoce la existencia
de la modalidad de trabajo a domicilio y de subordinacidn
para el desarrollo de actividades productivas de bienes o
servicios, que permiten al trabajador elegir el lugary la
manera de organizar su jornada laboral y al empleador,
determinar las caracteristicas del producto o servicio
y la modalidad de entrega y pago. De esta manera, se
fortalecid el trabajo a domicilio, en especial para los
sectores en los que el uso de la mano de obra es mas
frecuente, como la textileria, confecciones diversas y otros
sectores en los que prima el uso de alta tecnologia
(Tomei, 1999). En el caso del Perd, asi como en la mayoria
de paises de América Latina, la aplicacion del Consenso
de Washington trajo como consecuencia las reformas
estructurales en los sectores econdmicos, politicos,
legales y sociales, la flexibilizacion del trabajo, las priva-
tizaciones, entre otros cambios que han modificado las
estructuras de los Estados (Martinez y Reyes, 2012).

En este contexto, se considera el trabajo a domicilio
como un antecedente del trabajo a distancia, que actual-
mente y bajo las regulaciones de cada pais reciben la
denominacion de teletrabajo y trabajo remoto. Sobre el
tema, existen estudios desde diferentes miradas que
estan en proceso de consolidacién (Contreras et al.,
2020), pero que de alguna forma el teletrabajo o trabajo
remoto (telecommuting, telework, virtual work o remote
work en inglés) se ha venido abordando desde hace
varias décadas atras (Baruch y Nicholson, 1997; Golden,
2006}, y se ha considerado también como una modali-
dad con un exiguo marco juridico que ha dificultado su
implantacion (Osio, 2010). Asimismo, se han abordado
instrumentos que tratan de medir el constructo y los
efectos que ocasiona en otras variables (Kossek et
al., 2006), asi como otros que trataron de clusterizar
el constructo (Raghuram et al.,, 2019), ademas de la
propuesta reciente de un instrumento que mide el tele-
trabajo en tiempos de pandemia (Ramos et al., 2020).
Se encontraron también evidencias entre los beneficios
que acarrea esta modalidad, como ahorro de tiempo en
traslados, reduccién de la contaminacién y promocion
de la creatividad e innovacion (Yu et al., 2019). Incluso,
se evidenciaron efectos colaterales que puede ocasionar
esta modalidad de trabajo y las acciones legislativas que
deben tomar los actores de gobierno de turno (Eurofound
and the International Labour Organization, 2017).

En el Perd, en el contexto de la pandemia de la
COVID-19, el trabajo remoto se entiende como aquella
labor que el subordinado lleva a cabo en aislamiento
domiciliario, para evitar el contagio del virus (Decreto de
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urgencia que establece diversas medidas excepcionales
y temporales para prevenir la propagacion del corona-
virus (covid-19) en el territorio nacional, 2020). Para este
fin, la actividad laboral se ha desarrollado con el uso de
cualquier recurso o herramienta que permita cumplir
el trabajo asignado. Vale decir que si el teletrabajo o
trabajo remoto en tiempos normales demandaba reglas
generales y normativas que coadyuvaran al logro de ob-
jetivos predeterminados, hoy, en tiempos de pandemia
de la COVID-19 y aislamiento laboral de la gran mayoria
de trabajadores, el teletrabajo o trabajo remoto deman-
da mayor proteccidn, considerando que el trabajo virtual
puede derivarse en deshumanizacién en razon de que
trasciende fronteras (Donnelly y Johns, 2021).

Bajo esta problematica y conocedores de los efectos
que puede ocasionar el trabajo remoto, ademas de la
normativa legislativa establecida por el Gobierno pe-
ruano y bajo la guia de los instrumentos encontrados
en la literatura cientifica (Venkatesh y Johnson, 2002),
es necesario proponer un instrumento que permita
identificar los factores que intervienen en el proceso
del desarrollo del trabajo remoto. Por lo tanto, el pre-
sente estudio tuvo como objetivo central analizar las
propiedades psicométricas de la escala de factores que
intervienen en el trabajo remoto, estudio desarrollado
bajo el contexto producido por la COVID-19. Esta escala
ha sido disenada para conocer la percepcidn que tienen
los trabajadores respecto a los factores que intervienen
en el trabajo remoto, principalmente en un contexto
de crisis y cambio, ya sea externamente o internamente
a la organizacidn; por tanto, en estos escenarios la
jornada de trabajo, el soporte laboral y tecnoldgico, asi
como el bienestar social cobran una gran relevancia
para garantizar, por una parte, la sostenibilidad y buen
funcionamiento de las organizaciones y, por otra, la
tranquilidad y estabilidad necesarias que permitan un
desempeno optimo de los trabajadores, y que los man-
tengan enfocados siempre en la consecucidon de los
objetivos corporativos. En consecuencia, contar con in-
formacion proporcionada por la escala de los factores
que intervienen en el trabajo remoto permitira a los
directivos tomar decisiones estratégicas y operativas
adecuadas y pertinentes que coadyuven a mejorar los
procesos, fortalecer las capacidades de los trabajado-
res, pero, sobre todo, promover espacios y condiciones
saludables de interaccidn.

Por ultimo, este estudio proporciona una escala
validada y disenada para medir los factores que inter-
vienen en el desarrollo del trabajo remoto desde la
perspectiva del trabajador, adaptable a cualquier orga-
nizacién interesada en abordar el impacto y la toma de
decisiones en una modalidad cada vez mas vigente, ya
sea por el contexto de un aislamiento impuesto, por
ahorro en los costos, mejora de productividad, entre
otros. En esa medida, se pretende aportar conocimiento
a los estudios gerenciales para la toma de decisiones
relacionadas con tales estudios.
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2. Marco tedrico
2.1 El trabajo remoto

La literatura senala que la pandemia de la COVID-19
ha traido pérdidas irreparables de vidas humanas, asi
como el deterioro de las economias de las regiones
en vias de desarrollo, en especial en América Latina,
donde se han tenido que implementar medidas ante las
deficiencias de soporte tecnoldgico. A pesar de ello,
la actividad econdmica y la productividad no se para-
lizo, la tecnologia permitié acceder a la informacidn,
adquirir productos y servicios, estudiar y trabajar desde
cualquier lugar (Rodriguez y Pardo, 2020). De manera si-
milar, varios paises crearon politicas relacionadas con
la proteccion del trabajador en el lugar de desempeno,
la proteccidn de la actividad econémica, la demanda de
mano de obra, el apoyo al empleo y al sustento de sus
ingresos (Comision Econdmica para América Latina y el
Caribe [CEPAL] & Organizacion Internacional del Trabajo
[0IT], 2020).

En este contexto, la transformacion digital se
convirtié en una aliada del trabajo remoto, revolucion¢ el
mundo y permitié que, a pesar de la pandemia, la acti-
vidad laboral continuara. Razén por la cual se afirma
que el trabajo remoto puede convertirse, a la larga, en una
manera permanente de trabajar (Fournier, 2020). En efecto,
al considerar el trabajo remoto como una modalidad
del trabajo a distancia, debe ponderarse y mejorarse
la legislacion sobre esta materia (Peralta et al., 2020]),
pues los resultados deberian beneficiar tanto a los
trabajadores como a la organizacién laboral.

Desde esta perspectiva, en el trabajo remoto exis-
ten factores que deben demandar la atencién de los
empleadores, tanto en el sector publico como en el pri-
vado: el respeto a la jornada de trabajo, la dotacion de
las herramientas de la tecnologia de la informacion o el
bienestar social. Por tanto, prestar atencion y abordar
estos factores contribuiria a un mejor desempefo a dis-
tancia, manteniendo o incrementando la productividad
de la organizacidn. De igual forma, permitiria consolidar
el sentido de pertenencia hacia la organizacion, producto
de la confianza mutua que se precisa para el éxito en el
trabajo.

2.2 Investigaciones sobre el constructo y validez mediante el
analisis factorial

Estudios recientes enfocaron el trabajo remoto
desde diferentes perspectivas. Widianawati et al. (2020])
senalan que la mayoria de los trabajadores a distancia
que poseen buenas condiciones ergonémicas no pre-
sentan trastornos que impacten sobre el estrés. Por su
lado, De Valdenebro et al. (2021], en su investigacion,
examinaron la correlacion entre el teletrabajo, el ren-
dimiento laboral, el equilibrio entre el trabajo y la vida
privada y el comportamiento del supervisor en su rol de

apoyo a la familia en el contexto de la COVID-19. Para la
medicion de las variables se basaron en instrumentos
ya consignados, a excepcion del constructo teletrabajo,
que se midid segun la intensidad, es decir, se utilizd
el nimero de dias a la semana de trabajo remoto (2-5
dias a la semana). Esto permitié encontrar que entre el
teletrabajo y el rendimiento laboral no existe relacion.
En cambio, Hayes et al. (2021) investigaron la relacion
entre el trabajo remoto obligatorio durante la fase tem-
prana de la pandemia COVID-19 y el estrés percibido y
la fatiga laboral de empleados con y sin experiencia en
la modalidad de trabajo a distancia. Para la medicidn
del trabajo remoto los investigadores preguntaron a los
participantes si contaban con experiencias previas de
trabajo remoto; ademas, les proporcionaron una lista de
los aspectos mas desafiantes durante su trabajo. Esto
permitié encontrar que aquellos trabajadores que tenian
experiencia en el trabajo remoto presentaron mayor
agotamiento.

Los estudios mencionados no utilizaron un instru-
mento de escala tipo Likert para medir el constructo
trabajo remoto, pero utilizaron otras formas para medir
dicho constructo. Cabe mencionar que los instrumentos
para medir el trabajo remoto son escasos. Inicialmente,
Kossek et al. (2006) codificaron en su estudio la variable
usuario de la politica formal de teletrabajo como varia-
ble ficticia, que, al contar con las mismas politicas de
teletrabajo y diferente fuente de muestra de estudio de
las dos empresas analizadas, permitio tener el beneficio
psicométrico de las variables dependientes. A diferen-
cia de Kossek et al. (2006), en el estudio de Raghuram
et al. (2019) se tratd de clusterizar el trabajo remoto y
a partir de esto descubrieron tres grandes grupos de
investigacion: el teletrabajo, los equipos virtuales y el
trabajo mediado por ordenador.

El estudio de Grant et al. (2019) postulé inicialmente
ocho dimensiones sobre e-work life: 1) e-working
effectiveness, 2] e-job effectiveness, 3) management style,
4) trust, 5) e-well-being, 6) work-life integration, 7) role
management/conflicto y 8] managing boundaries. En este
estudio, el analisis factorial exploratorio (AFE) les per-
mitié determinar 17 items agrupados en cuatro facto-
res renombrados como: 1) efectividad/productividad, 2
confianza en la organizacion, 3] flexibilidad laboral e 4]
interferencia vida-trabajo. En cambio, el estudio de Ra-
mos et al. (2020), con similares rasgos metodoldgicos,
determind las caracteristicas del teletrabajo a partir del
diseno de un cuestionario conformado por 72 preguntas
y elaborado a partir de la teoria existente (Beauregard et
al., 2019; Crawford et al., 2011; Felstead y Henseke, 2017;
Hamilton, 2002; Neufeld y Fang, 2005). Las preguntas se
agruparon en seis componentes: 1] competencias para
el éxito en el teletrabajo, 2] caracteristicas del trabajo,
3) beneficios del teletrabajo, 4) interaccién social, 5) re-
cursos para trabajar desde la casa y 6) salud mental; sin
embargo, este instrumento no muestra los indices de
fiabilidad y validez, sino que solo muestra los coeficientes
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de regresion y correlacion, ademas de la media y los
coeficientes de desviacion de los items.

2.3 Jornada de trabajo

El factor jornada de trabajo es uno de los aspectos
mas dificiles de regular en esta modalidad, en la que
el limite entre las horas destinadas al trabajo remoto y
las que demandan las actividades familiares es difusa.
Antes de la pandemia, la Organizacidn Internacional del
Trabajo [OIT] (2019) sefalé como principales factores
generadores de conflicto entre la familia y el trabajo la
excesiva cantidad de horas laborales en la semana y
las horas laborales irregulares por las tardes, nochesy
fines de semana.

Estos conflictos, a pesar de las advertencias de la
OIT, se siguen presentando durante la pandemia como
situaciones tipicas dentro de una jornada laboral del
trabajo remoto (Organizacion Internacional del Trabajo
[OIT], 2019, 2020b, 2020a). Segun Ugarte (2020), las
horas de trabajo intermitentes e ilimitadas podrian afec-
tar el sentimiento de libertad del trabajador y reducir
cada vez mas sus espacios personales y familiares,
por el afan de cumplir las exigencias laborales. Visto
desde otra perspectiva, esta nueva forma de trabajo
demanda también una oportunidad de mayor presencia
de los padres en el hogar, conclusion a la que se
llega en un estudio realizado a un grupo de madres
que valoraban estar fisicamente cerca a su familia,
realizando actividades tanto maternas como laborales,
a pesar de la sobrecarga que demandaba el trabajo
remoto (Lemos et al., 2020). Visto asi, esta modalidad
de trabajo puede ser una herramienta valiosa si se sabe
usar adecuadamente, para equilibrar el trabajo y la
familia, pues permite distribuir equitativamente las acti-
vidades entre las parejas, con la finalidad de mejorar su
bienestar (de Macédo et al., 2020). De cualquier modo,
resulta necesario revisar y ordenar el tiempo destinado
por el trabajador para las actividades laborales, de tal
forma que sus derechos sigan garantizados. Al respecto,
las tecnologias de la informacién y la comunicacién (TIC)
ayudan a una gestion adecuada del tiempo, su uso debe
ser racionalizado en aras del bienestar del trabajador y
su familia (Pérez, 2019).

En este sentido, Estevez y Solano (2020) proponen
que las futuras normas deben tener en cuenta los
limites entre horario flexible e indeterminado, por exis-
tir una linea muy difusa entre ellos. En el Peru, para
evitar excesos que sobrepasen la jornada de trabajo,
se dictaron decretos normativos que senalan medidas
que permiten la desconexion digital. En este sentido, se
establece que el trabajador deberd estar disponible
durante la jornada de trabajo en el desempeno de su
funcion para responder a llamadas o recibir encargos,
segun el Decreto de Urgencia 026 (Presidencia de la
Repulblica del Perd, 2020a). También se sefala que el
trabajador puede desconectarse cumplida su jornada
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de trabajo, claro esta, estableciendo acuerdos entre las
partes, siempre en el marco de la ley segun el Decreto
Supremo N.° 004-TR (Presidencia de la Republica del
Perd, 2021). Por su parte, el Decreto Supremo N.° 010
(Presidencia de la Republica del Perd, 2020b) menciona
que se debe garantizar y facilitar el uso adecuado de
sistemas, plataformas o aplicativos informaticos, que
optimicen el rendimiento y la productividad de los tra-
bajadores, ademas de establecer la posibilidad de la
compensacion econdmica de parte del empleador por el
exceso de gastos que podria generar el cumplimento de
funciones en el trabajo remoto.

En este contexto, la comunicacion resulta clave
para el trabajador en un espacio en el cual no existe
interaccion fisica ni cercania con otros trabajadores;
los Unicos medios de comunicacion son los que se
establecen con el jefe inmediato o equipo de trabajo,
el monitor de una computadora o un equipo celular.
Es decir, cuando la comunicacion no es la adecuada
en el trabajo remoto, se genera el espacio para una
potencial sensacion de incertidumbre en ambas partes,
empleador y empleado. Por tanto, es importante que
los trabajadores tengan informacién precisa sobre los
riesgos y sus cuidados (Brooks et al., 2020), dado que
la salud y vida son bienes preciados y el trabajador es
el capital humano mas valioso de la organizacion. Es-
tas recomendaciones coinciden con las emitidas por la
Organizacién Internacional del Trabajo [OIT] (2020b), en
el sentido de que la comunicacion debe generar con-
fianza entre el trabajador y el empleador, y esta debe
versar sobre politicas de la organizacion, riesgos de la
COVID-19, asi como incentivar la participacion del tra-
bajador a través de ideas y opiniones para favorecer el
compromiso, afrontar y sobreponerse al desafio que
representa la pandemia para las empresas.

2.4 Soporte laboral y tecnoldgico

Latecnologiavienesiendo desde haceya muchos anos
un aliado muy importante para las organizaciones y los
trabajadores. Mujica (2000) consideré que los avances
tecnoldgicos, principalmente en las telecomunicacio-
nes e informatica, han significado un gran aporte para el
acceso al conocimiento, la interaccidn, la comunicacion,
entre otros aspectos. Dentro de las organizaciones, de
manerasimilar, Macias-Collahuazoetal.(2020)advierten
que las TIC juegan un rol importante en la gestion de las
empresas que les permiten ventajas competitivas. Asi
mismo, las TIC se constituyen en un factor fundamental
para el cambio de la sociedad (Capanegra et al., 2016,
por tanto, si se cuenta con las personas y la tecnologia
adecuadas para implementar el teletrabajo, este puede
resultar de mucho beneficio para la organizacion, por
lo que es importante el soporte necesario y adecuado
a cada situacion y funcidn especifica que deben cumplir
los colaboradores dentro de sus organizaciones (Peralta
et al., 2020).
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2.5 Bienestar social

Al abordar el bienestar social como tercer factor del
trabajo remoto, surge la pregunta ;es posible trabajar
desde casa? En efecto, la Organizacion Internacional
del Trabajo [OIT] (2020b) sefala que en situaciones
excepcionales, cuando estd de por medio preservar la
salud de los trabajadores, cautelar el empleo y evitar el
desempleo, entre otras situaciones, si es posible trabajar
desde casa y las medidas que tendran que adoptarse
dependeran de las particularidades de cada Estado.
Existen tareas cuya ejecucion debe ser desarrollada
desde la infraestructura que tiene el empleador; las
actividades que pueden ser desarrolladas a distancia
requieren de un acondicionamiento especial. EL domicilio
del trabajador en la mayoria de los casos no esta acon-
dicionado para funcionar como oficina. No obstante, la
pandemia ha obligado que asi sea y, en estos casos, se
recomienda a los empleadores emitir directivas para los
cuidados deltrabajo en el hogary evaluar periddicamente
su eficacia (Organizacién Internacional del Trabajo [0IT],
2020b). Para esto, segun la Organizacion de las Naciones
Unidas [ONU] (2020), la articulacidén entre los actores
principales como son los empleadores, los gobiernos y
los trabajadores es fundamental.

Bajo el contexto de la COVID-19, el trabajo remoto
se inicié de diferente manera en cada organizacion. Asi
pues, la heterogeneidad ha imperado; no todos tenian la
tecnologia necesaria para organizar y desarrollar su
trabajo, tampoco las condiciones de infraestructura ido-
neas para que desde el domicilio se cumplan las labores
como si se estuviese en la oficina. Lo que si es cierto es
que la pandemia de la COVID-19 tomd desprevenidos a
todos; desprovistos de ideas y herramientas, las rea-
cciones han sido tardias e inconexas. Por tal motivo, se
buscé llegar a la conciliacion del trabajo remoto (de la
oficina en el hogar] con las relaciones familiares y las
necesidades de crecimiento y desarrollo personal.

Cabe senalar que los empleadores deben tener en
cuenta la normativa vinculada a la salud laboral. El
Estado peruano remarcd que la promocion de una cul-
tura de prevencion de riesgos laborales implica crear las
condiciones necesarias de salud laboral y el bienestar
social que permitan al trabajador ejercer sus funciones
sin poner en riesgo su integridad fisica y mental. Para
esto, esnecesario que elacompanamiento se dé mediante
actividades que promuevan la interaccién y el bienestar
general de los trabajadores (Congreso de la Republica
del Peru, 2016). Sin embargo, la pandemia presentd
grandes desafios en este periodo de confinamiento, en
el que se optd por el trabajo remoto. Este provocé cam-
bios notables en el estilo de vida y en los habitos de los
trabajadores sociales (Arufe et al., 2020).

Al constituir los trabajadores la columna que sostiene
la organizacion, la Organizacion Internacional del Tra-
bajo [OIT] (2020a) recomienda incrementar activida-
des de comunicacion y de cuidados que deben tener los
empleadores en la pandemia de la COVID-19 con sus
trabajadores. Asimismo, propone que se les debe brindar

un espacio para que expongan sus inquietudes y tengan
acceso a servicios o programas de bienestar social. Pai-
ses como Chile, en el marco del inicio de las labores a
distancia o teletrabajo, recomendaron que es prioridad
de la empresa empleadora brindar capacitaciones a sus
colaboradores respecto a las medidas de seguridad y
salud para llevar a cabo sus funciones adecuadamente
(Ley 21220 modifica el cddigo del trabajo en materia de
trabajo a distancia, 2020).

Para concluir, es necesario referirse a las acti-
vidades sociales durante el trabajo remoto. En la bi-
bliografia revisada no se encontré informacion sobre el
tratamiento de actividades sociales virtuales durante
el trabajo remoto. Podria entenderse esta ausencia
considerando que el “trabajo remoto” es justamente eso,
trabajar desde el hogar, entregando resultados que la
organizacion espera de cada trabajador y de acuerdo
con lo convenido con los jefes inmediatos. Sin embargo,
en la presencialidad también se cumplian las mismas
funciones, se entregaban resultados y, al mismo tiempo,
terminada la jornada, o en algln espacio de tiempo, exis-
tia la posibilidad de departir e intercambiar ideas entre
companeros de trabajo o desarrollar actividades que
ayudaran a mitigar el estrés o solucionar problemas de
diferente indole, situaciones que hoy estan ausentes.

Dicho esto, los factores identificados como la jornada
de trabajo, el soporte laboral y tecnoldgico y el bienestar
social pueden intervenir en el desarrollo del trabajo
remoto. Por lo tanto, el objetivo del presente estudio fue
analizar las propiedades psicométricas de una escala de
factores que intervienen en el trabajo remoto.

3. Metodologia
3.1 Tipo y disefio de la investigacidn

Se realiz6é un estudio de corte transversal, de tipo
de investigacion instrumental (Ato et al., 2013), con la
finalidad de construir y validar una escala de factores
del trabajo remoto.

3.2 Participantes

Participaron 148 trabajadores estudiantes, tanto del
sector publico (30,4%) como del privado (69,6%). Del total
de participantes, el 70,9% fueron mujeres y el 29,1%,
hombres. En cuanto a las edades, el 84,5% se encuentra
en el rango entre 25y menos de 45 anos, y solo el 15,61%
tiene mas de 46 anos. Con relacidn a su estado civil, los
participantes se encuentran en condicion de solteria
(49,3%), casados (38,5%), convivientes (6,1%), divorciados
(4,1%); solo el 2% no reveld su estado civil. Ademas,
del 100% de los participantes, el 35,8% esta represen-
tado con cargos de coordinador, el 31,8% con otros, el
22,3% con jefaturas, el 8,8% con gerenciay el 1,8% con
direccion. Las caracteristicas principales consideradas
para ser parte del presente estudio fueron, ademas de
dar su consentimiento informado, estar matriculado y
cursando la Maestria de Administracion con Mencion
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en Direccion de Recursos Humanos en la Facultad de
Ciencias Administrativas de la Universidad Nacional
Mayor de San Marcos. Ademas, para la aplicacion de este
instrumento, se contd con la autorizacién de la direccién
de la Unidad de Posgrado de dicha facultad.

3.3 Instrumento

Bajo la revision de normativa y antecedentes encontra-
dos, se construyo la escala que mide el trabajo remoto,
agrupada en tres factores teéricos. En primer lugar, la jor-
nada de trabajo, compuesto por 10 reactivos; en segundo
lugar, el soporte laboral tecnolégico con 10 reactivos v,
en tercer lugar, el factor de bienestar social, conformado
por seis reactivos. Cada uno de estos tiene una valoracion
de escala que va desde uno (1), equivalente a “muy en
desacuerdo”, a cinco (5], equivalente a “muy de acuerdo”
(ver Anexo 1).

Se efectué un proceso de validacién de forma y de
fondo del constructo trabajo remoto a través de cinco
especialistas, bajo la modalidad de jueces expertos, quie-
nes validaron la claridad, la pertinencia, la relevancia y la
adaptabilidad. Se obtuvo como resultado una V de Aiken
de 0,994. Luego de la validacion por los jueces expertos,
se aplicé el instrumento a una prueba piloto de profesio-
nales, 14 del sector privado y seis del sector publico. El
resultado de este estudio piloto permitiéd realizar un
analisis de confiabilidad del instrumento. Se encontrd un
alfa de Cronbach inicial sin ajustes de 0,898 con un total
de 26 reactivos, lo cual muestra la fiabilidad, objetividad y
validez con base en el contenido del instrumento.

3.4 Procedimiento y analisis de datos

Los datos se procesaron con el software SPSS vs-26.
Se realizaron los analisis descriptivos y exploratorios de los
datos y un analisis de confiabilidad para revisar la corre-
lacion total de elementos. Este procedimiento permitio
depurar algunos items que no aportaban objetivamente
al constructo, es decir, sus cargas estaban por debajo de
0,5. Asi, el instrumento quedd conformado finalmente
con 16 reactivos. Con los items depurados, se procedid a
realizar el AFE a través del software Factor, que posibilité
verificar y determinar las propiedades psicométricas de
cada dimensidn, considerando los supuestos estadisticos
establecidos (Alaminos et al., 2015; Bollen, 1989; Brown,
2015; Catena et al., 2003; De la Fuente, 2011; Lorenzo-
Seva y Ferrando, 2006). En efecto, se obtuvo el indice del
coeficiente KMO y el chi cuadrado de la prueba de esfe-
ricidad de Bartlett, la misma que resultd significativa
(1621,4, gl = 120, Sig. = 0,0000010), y el indicador de ade-
cuacion del tamano de muestra Kaiser-Meyer-Olkin
(KMO) obtuvo un buen resultado (0,823). Finalmente, como
resultado de estos analisis, se recogieron tres factores
que explican mejor el instrumento segun los reactivos, y
permiten establecer correlaciones entre los factores de la
escala y determinar la interrelacion de estas.
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4. Resultados

A continuacion, se muestran los parametros esta-
blecidos para obtener las propiedades psicométricas del
cuestionario sobre trabajo remoto. Se consider¢ el pro-
cedimiento para determinar el nimero de dimensiones y
se implemento un analisis en paralelo (PA) (Timmerman
y Lorenzo-Seva, 2011); ademas, se obtuvo una matriz de
dispersion a través de correlaciones policéricas de los
reactivos. Asi mismo, este andlisis robusto generd una
matriz de covarianzas y varianzas asintética, lo que per-
mitid estimar un muestreo bootstrap con intervalos de
confianza del 95%. Cabe mencionar que los pardmetros
también involucraron establecer un método de extraccién
de factores a través de minimos cuadrados no ponde-
rados robustos (RULS) y establecer la correlacion de chi
cuadrado robusto, lo que permite obtener una media y la
varianza escalada (Asparouhov y Muthén, 2010). También
permite establecer una rotacién varimax normalizada y
ponderada con la finalidad de lograr la simplicidad de los
factores. Finalmente, se establecieron estimaciones de
los factores basadas en un modelo lineal, lo que permite
generar un modelo instrumental adecuado.

Hay que precisar que los analisis iniciales que se
muestran en la tabla 1 no incluyen los 26 reactivos. En
tal sentido, los reactivos 4, 5, 9, 10, 11, 12, 14, 17, 18 y
19 se eliminaron, por tener una varianza menor a 0,3 y
contener cargas factoriales por debajo de 0,5, ademas
de no cargar en el factor construido tedricamente. Por
lo tanto, en la tabla 1, se pueden apreciar los reactivos
descriptivos encontrados en el AFE, en el cual se obser-
va que la media es mayor a 2,676, con un coeficiente de
intervalo de confianza al 95%, que oscila entre 2,39 y
4,25, con una varianza mayor a 0,8 y una correlacidn total
de elementos corregida mayores a 0,4.

Por consiguiente, se prefirio, bajo los supuestos,
realizar una correlacidn policdrica por tener elementos
ordinales (Muthén y Kaplan, 1985, 1992]. En ese sentido,
la tabla 2 muestra la matriz de correlacién policérica,
en la cual, a partir de la correlacidon entre reactivos en
general, se obtienen valores sobre todo mayores a 0,2y
solo 6 obtienen valores de 0,1, por lo que se estima que
las variables convergen significativamente (Choi et al.,
2011).

Los resultados también arrojaron la adecuacion de la
matriz de correlacion policdrica, en la que se encontré
un KMO bueno de 0,823 con un Sig. = 0,0000010, lo que
indica que los items estan correlacionados. Ademas,
se encontré una varianza explicada basada en eigenva-
lores mayores a 1, en los que en el 71,76% la varianza
acumulada es explicada a través de tres factores. En
ese sentido, el andlisis paralelo aconseja dos factores
cuando se considera trabajar con el percentil 95, y tres
factores cuando se considera la media (Buja y Eyuboglu,
1992; Timmerman y Lorenzo-Seva, 2011); por lo tanto, en
respuesta a la teoria y a lo que aconseja el analisis, se
optd por trabajar con tres factores.
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Tabla 1. Descriptivos de los items.
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Variable Media 1C95% o gl g2 ctec
jornadatrabajo 3,73 (3,50 3,96) 1,197 -0,693 -0,089 0,436
jornadatrabajo2 4,054 (3,86 4,25) 0,862 -0,975 0,686 0,565
jornadatrabajo3 3,291 (3,03 3,55) 1,49 -0,213 -0,885 0,593
jornadatrabajoé 3,682 (3,43 3,93) 1,406 -0,686 -0,432 0,493
jornadatrabajo? 3,601 (3,41 3,79) 0,821 -0,442 -0,129 0,537
jornadatrabajo8 3,52 (3,31 3,73) 0,966 -0,465 -0,264 0,608
soportelaboraltec13 3,547 (3,25 3,84) 1,977 -0,567 -0,966 0,594
soportelaboraltec15 3,284 (2,96 3,61) 2,338 -0,339 -1,363 0,538
soportelaboraltec1é 3,507 (3,26 3,75) 1,318 -0,462 -0,559 0,494
bienestarsocial20 3,216 (2,94 3,49) 1,656 -0,295 -0,978 0,648
bienestarsocial21 2,689 (2,44 2,94) 1,417 0,137 -0,888 0,629
bienestarsocial22 2,703 (2,45 2,96) 1,439 0,188 -0,828 0,664
bienestarsocial23 3,182 (2,91 3,45) 1,663 -0,268 -0,993 0,650
bienestarsocial24 3,182 (2,91 3,46) 1,703 -0,269 -1,015 0,759
bienestarsocial25 2676 (2,39 2,96) 1,814 0,19 -1,169 0,526
bienestarsocial26 3,203 (2,91 3,49) 1,878 -0,228 -1,177 0,610

M = Media; IC95% = intervalo de confianza al 95%; o = varianza; gl = asimetria; g2 = Kurtosis (centrada en cero); ctec = correlacién total de elementos

corregida.
Fuente: elaboracion propia.

Tabla 2. Matriz de varianza/covarianza estandarizada (correlacion policérica).

Variable 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16
jornadatrabajol 1

jornadatrabajo?2 0,66 1

jornadatrabajo3 0,62 0,64 1

jornadatrabajoé 0,47 0,54 0,41 1

jornadatrabajo7 0,49 0,57 0,52 0,56 1

jornadatrabajo8 0,56 0,57 059 053 0,72 1

soportelaboraltec13 0,27 053 0,40 0,45 0,40 0,42 1

soportelaboraltec15 0,11 0,42 0,25 0,43 0,37 0,37 0,86 1

soportelaboraltec16 0,26 0,44 0,20 0,43 030 0,30 0,74 0,72 1

bienestarsocial20 0,37 0,48 046 038 043 041 036 0,29 0,31 1

bienestarsocial21 0,24 0,24 051 1023 0,27 040 0,35 0,37 0,23 0,67 1

bienestarsocial22 019 022 043 0,24 0,26 040 040 038 030 061 09 1

bienestarsocial23 0,31 032 039 023 037 042 039 030 0,28 062 0,61 0,70 1
bienestarsocial24 0,34 0,43 047 035 045 0,47 054 046 040 0,64 0,63 0,72 0,80 1
bienestarsocial25 014 0,11 032 01 0,11 0,30 0,32 0,34 0,24 051 0,62 064 0,65 0,62 1
bienestarsocial26 0,29 0,43 0,45 042 034 046 037 035 035 052 043 052 0,56 0,69 0,51 1

Fuente: elaboracion propia.

En la tabla 3 se muestran los descriptivos y el anélisis
AFE de la escala trabajo remoto y sus tres dimensiones
(soporte laboral tecnoldgico, jornada de trabajo y bie-
nestar sociall, en las que se puede apreciar un rango de
1 a 5 producto de la escala utilizada; ademas se observa
que la dimension bienestar social ha obtenido una M
= 2,979 y una DE = 7,162 menor y mayor que la media y
la desviacion estandar de soporte laboral tecnoldgico y
jornada de trabajo, respectivamente. Por consiguiente,
se considerd realizar un analisis para variables de tipo
ordinal (Contreras y Novoa-Mufoz, 2018; Elosua 'y Zumbo,
2008; Gadermann et al., 2007; Muthén y Kaplan, 1985],
con la finalidad de obtener un alfa por cada dimension.

Los resultados evidencian valores mayores a 0,89 (jor-
nada de trabajo), 0,91 (soporte laboral tecnolégico) y 0,92
(bienestar social). En la tabla 3 también se muestran los
valores obtenidos del AFE, en el que su carga factorial para
la dimensidn soporte laboral tecnolégico son mayores a
0,7; para la jornada de trabajo y la dimensidn bienestar
social las cargas estan sobre 0,5, lo que indica que todos
los 16 reactivos estan aportando significativamente a
cada dimensidn y, por ende, al constructo trabajo remoto.
Finalmente, se muestra la seccion de las comunalidades
con valores mayores a 0,470 de los 16 reactivos, lo cuales
ayudan a explicar mejor la proporcion de la varianza de
cada factor.
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Tabla 3. Descriptivos y analisis factorial exploratorio (AFE).
SLT JT BS

Rango 1-5 1-5 1-5

Media 3,447 3,645 2,979
Desviacion estandar 3,671 4,825 7,162
Asimetria -0,365 -0,589 -0,135

Varianza explicada 47124 14,165 10,475

Alfa ordinal 0,91 0,89 0,92

Reactivo Carga factorial h2
(soportelaboraltec13) La organizacion donde laboro me ha proporcionado las herramientas 0,833 0,840
tecnoldgicas necesarias para el cumplimiento de mis funciones durante el trabajo remoto

(programas, software, apps, entre otros).

(soportelaboraltec16) El equipo de soporte tecnoldgico de mi organizacién me asiste de 0,741 0,623
inmediato cada vez que tengo problemas durante el trabajo remoto.

(soportelaboraltec15) La organizacién donde laboro me ha proporcionado los equipos 0,901 0,889
tecnoldgicos necesarios para el cumplimiento de mis funciones durante el trabajo remoto.

(jornadatrabajo2) Estoy informado sobre la situacion actual de la organizacién donde laboroy 0,777 0,716
realizo trabajo remoto.

(jornadatrabajol) Recibo lineamientos y normativas de la organizacién donde laboro, acerca del 0,763 0,598
cumplimiento de mis funciones durante el trabajo remoto.

(jornadatrabajo7) EL ambiente colaborativo es un denominador comin en mi organizacion 0,703 0,569
durante el trabajo remoto.

(jornadatrabajo8) La comunicacién que se practica durante el trabajo remoto favorece la 0,700 0,613
interaccion e integracion de colaboradores dentro de la organizacion donde laboro.

(jornadatrabajo3) Recibo capacitacién y actualizacién permanente en temas vinculados al 0,681 0,600
desarrollo de mi funcion durante el trabajo remoto.

(jornadatrabajoé) Participo en reuniones virtuales de equipo de manera periddica, dentro del 0,591 0,484
horario establecido para el trabajo remoto.

(bienestarsocial22) He sido orientado para organizarme durante el trabajo remoto y 0,883 0,821
compatibilizar las actividades laborales y de mi hogar.

(bienestarsocial21) He sido orientado por mi organizacion para manejar las distracciones 0,823 0,720
provocadas por estimulos externos durante el trabajo remoto.

(bienestarsocial23) He sido capacitado por mi organizacién sobre las conductas preventivas que 0,772 0,673
debo tener en cuenta para el cuidado de mi salud y la de mi familia durante el trabajo remoto.

(bienestarsocial25) Recibo mensajes frecuentes del médico ocupacional de mi centro laboral. 0,759 0,598
(bienestarsocial24) Recibi facilidades de la organizacion en la cual laboro para el cuidado de mi 0,758 0,759
salud y la de mi familia durante la jornada de trabajo remoto.

(bienestarsocial20) Estoy informado sobre las medidas que se deben adoptar para prevenir 0,642 0,579
el estrés durante la jornada de trabajo remoto (pausas activas, ejercicios de respiracion,

meditacion, entre otros).

(bienestarsocial26) Participo en las actividades sociales virtuales que se realizan dentro de mi 0,545 0,470

organizacion.

SLT = soporte laboral tecnoldgico; JT = jornada de trabajo; BS = bienestar social; h2 = comunalidad.
Fuente: elaboracion propia.

Ademas, el AFE arroj6 indices consistentes y satis- 5. Conclusiones

factorios. Sin embargo, con la finalidad de conocer si los

factores mantienen una relacidn tedrica, se realizdé una co-
rrelacion de Rho de Spearman entre factores, cuyos datos
se muestran en la tabla 4. En ella se aprecia que la jornada
de trabajo esta correlacionada tedricamente con el soporte
laboral tecnoldgico (0,446**) y a su vez con el bienestar
social (0,518**); también, el soporte laboral tecnoldgico
con el bienestar social (0,447**), todas estas correlaciones
muestran significancia bilateral en el nivel de 0,01.

Tabla 4. Correlacion entre factores.

Factores Soporte laboral Bienestar
tecnoldgico social

Jornada de trabajo 0,446** 0,518**

Soporte laboral tecnolégico 0,447**

** La correlacién es significativa en el nivel 0,01 (bilateral).
Fuente: elaboracion propia.

Se construyd y valido la escala de factores que inter-
vienen en el trabajo remoto a partir de un AFE en una
poblacidén de trabajadores estudiantes de posgrado que
se encontraban en actividad laboral, tanto del sector
publico como privado. Los resultados pudieron verificar
los reactivos construidos teéricamente y definir la pre-
sente escala de manera preliminar, lo que dio paso a un
posterior analisis factorial confirmatorio (AFC).

Es claro que estudios descritos presentan alter-
nativas para medir el constructo trabajo remoto, tal es
el caso de De Valdenebro et al. (2021), en el que miden
el teletrabajo a través de la intensidad y se considera el
numero de dias a la semana de trabajo remoto. En cam-
bio, Hayes et al. (2021) preguntaron a los participantes
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si contaban con experiencias previas de trabajo remoto
y brindaron una lista de los aspectos mas desafiantes
durante su trabajo, esto en el contexto de pandemia por
COVID-19. Por su parte, Kossek et al. (2006) tuvieron
que codificar el teletrabajo como variable ficticia para
tener el beneficio psicométrico de las variables depen-
dientes. Raghuram et al. (2019) trataron de clusterizar
el trabajo remoto y descubrieron tres grandes grupos
de investigacion: el teletrabajo, los equipos virtuales y el
trabajo mediado por ordenador.

Estudios instrumentales directamente relacionados
con la propuesta en este estudio coinciden con algunos
factores, como es el caso del estudio de Grant et al.
(2019), en el que postulan inicialmente ocho dimensio-
nes sobre e-work life, que con el AFE se redujo a cuatro
factores: 1) efectividad/productividad, 2) confianza en la
organizacion, 3) flexibilidad laboral e 4] interferencia
vida-trabajo. En estos factores, los pesos de los 17 items
fueron superiores a 0,3 con adecuados indices de bondad
de ajuste (RMSEA = 0,022 y TLI = 0,99). Cabe mencionar
que los items estan directamente relacionados con la
actividad remota, pero no hay intervencion de un feno-
meno como el producido por la COVID-19. En cambio,
el estudio reciente desarrollado por Ramos et al. (2020])
determinoé las caracteristicas del teletrabajo a partir del
diseno de un cuestionario conformado por 72 preguntas,
agrupadas en seis componentes: 1) competencias para
el éxito en el teletrabajo, 2) caracteristicas del trabajo,
3) beneficios del teletrabajo, 4) interaccién social, 5) re-
cursos para trabajar desde la casa y 6) salud mental. Sin
embargo, este instrumento no muestra los indices de
fiabilidad y validez, sino que solo muestra los coeficientes
de regresion y correlacion, ademas de la media y los
coeficientes de desviacidn de los items, por lo que no
queda claro su validez para medir el trabajo remoto.

A diferencia de estos estudios, los resultados de esta
investigacion muestran claramente los indices de fiabili-
dadyvalidez del constructo, probado cientificamente, y re-
visan la intervencidn de tres factores trascendentales en
la ejecucion del trabajo remoto, con enfoque en el soporte
laboraly tecnoldgico, jornada de trabajo y bienestar social.

El factor soporte laboral y tecnoldgico, segun los
resultados del andlisis, explica el 47,12% y a través de
este se recoge informacion con base en el soporte téc-
nico y tecnoldgico en el marco del cumplimiento de sus
funciones en el trabajo remoto. Asi mismo, durante la
jornada de trabajo remoto han sido indispensables el
soporte técnico de plataforma y de software utilizados;
en efecto, estas herramientas se seguiran utilizando
luego de la COVID-19 (Wrycza y Maslankowski, 2020]).
Sin lugar a duda el trabajo remoto ya es parte intrinseca
de la cotidianidad laboral actual y del futuro, por ello es
necesario implementar acciones en mejora continua y
propuestas nuevas de herramientas tecnoldogicas mas
sofisticadas que ayuden a llevar a cabo una labor eficiente
(Field et al., 2021). Ademas, es importante establecer
estrategias para que los trabajadores eviten demasiada
conectividad y equilibrar asi la actividad laboral con

la vida familiar (Autoridad Nacional del Servicio Civil
SERVIR, 2020; Errichiello y Demarco, 2020). En este
marco, el soporte laboral y de recursos humanos es de
vital importancia, ademas de considerar el bienestar
fisico y la gestion del tiempo del colaborador (Negulescu
y Doval, 2021).

El factor jornada de trabajo estd explicado por el
14,17%, el cual evalia las medidas, lineamientos y la
informacidon que proporciona el empleador a sus cola-
boradores en relacion con las normativas. Esto incluye las
nuevas funciones adaptadas al nuevo contexto laboral,
el nuevo ambiente colaborativo y los nuevos canales de
comunicacion que le permitan llevar a cabo sus fun-
ciones dentro de un horario definido, producto del tra-
bajo remoto. Estos indicadores corroboran lo dicho por
Lyutov y Voitkovska (2021), que la jornada de trabajo se
ha trastocado debido a la COVID-19, por lo que es muy
urgente establecer derechos laborales, en los que se
cuente con una norma explicita sobre el trabajo remoto y
que se estipule un contrato con los requisitos que deben
tomarse en cuenta para llevar a cabo esta modalidad de
trabajo. Por consiguiente, las normas organizativas en
el trabajo remoto deben contribuir en la evaluacion de
la capacidad de trabajo a distancia y, en esto, el area de
recursos humanos juega un papel fundamental (Tanpipat
et al., 2021).

El factor bienestar social se explica por una varianza
del 10,48%. Este factor recoge informacion enmarcada
en los indicadores salud ocupacional y comunicacidn
social, lo que permite conocer si el colaborador ha sido
orientado y capacitado para organizarse y manejar ade-
cuadamente las actividades laborales y del hogar; asi
como también para manejar las distracciones provocadas
por estimulos externos y asumir conductas preventivas
para el cuidado de su salud y la de su familia. En este
marco, el aspecto social y las actividades que realiza un
colaborador cobran total relevancia, considerando que
para el empleador la productividad de sus colaboradores
es fundamental y esta relacionada con estos aspectos
(Hafermalz y Riemer, 2021). Sin embargo, el apoyo social
bajo esta nueva realidad laboral debe ser una prioridad
de los empleadores hacia sus colaboradores; les deben
brindar los beneficios necesarios, y estos deben estar
senalados en sus contratos, pues derivan del trabajo
remoto, sobre todo, debido a los retos que enfrentan,
como aquellos relacionados con la autonomia laboral, la
soledad, la carga de trabajo, el hogar, la procrastinacidn
(Wang et al.,, 2021) y el aumento del trabajo a distancia
(Cook et al., 2020)

Sobre este ultimo, el aumento del trabajo a distancia,
dependera de la normativa y la regulacion establecida por
el Gobierno (Lyutov y Voitkovska, 2021), por lo que hoy se
desconocen las consecuencias del aumento del trabajo
remoto producido por la pandemia de la COVID-19. Por
consiguiente, si el trabajo remoto fomenta mayor igualdad
o gravedad, dependera de las diversas formas de aporte
que se den desde la familia (Dunatchik et al., 2021]) y
desde el Gobierno.
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Durante la pandemia, los gobiernos han venido
realizando esfuerzos denodados para hacer frente al
nuevo coronavirus, por lo que en el factor de bienestar
social también se mide si los colaboradores han tenido
el apoyo de un médico ocupacional del centro laboral,
que se encargue de los cuidados, facilidades y medidas
de adopcion para hacer frente al virus y sus diversas
implicancias. Sin embargo, esta nueva modalidad de
trabajo ha tenido un efecto negativo en el deterioro de
la salud mental (lzdebski y Mazur, 2021). Asimismo, las
restricciones han generado conflictos familia-trabajo y
han producido estrés laboral por el aislamiento social,
el cual puede ser reducido por un e-liderazgo eficaz,
autoliderazgo y autonomia de directivos y colaborado-
res (Contreras et al., 2020; Galanti et al., 2021). Por tanto,
los equipos de trabajo social son una base fundamental y
segura para dar soporte durante el trabajo a distancia, y
deben ayudar a hacer frente a los efectos producidos por
esta nueva modalidad (Cook et al., 2020).

En suma, la escala esta representada por tres facto-
res: 1) soporte laboral y tecnoldgico, 2 jornada de trabajo
y 3) bienestar social. La primera esta relacionada con el
soporte que brinda la organizacién a sus empleados bajo
esta nueva modalidad, el sequndo busca establecer las
pautas en cuanto a organizacidon y normativa entre las
partes y la tercera, el bienestar social a través del cual
se pretende conocer el rol que tienen las organizaciones
en cuanto a la salud integral de sus colaboradores. Queda
claro que estos tres factores son prioritarios y han servido
de transicion para esta nueva forma de trabajo.

Para terminar, cabe senalar que este estudio presen-
té limitaciones, por cuestiones de tiempo y recursos, en
cuanto al tamano de muestra, por lo que solo se ha rea-
lizado un AFE. Se sugiere entonces que el instrumento
sea aplicado a una muestra mayor, de tal forma que
permita realizar un analisis factorial confirmatorio, a
partir del cual se corroboren los indices de bondad de
ajuste y comprobacién del modelo instrumental. Ademas,
este instrumento se puede aplicar a otros escenarios y
relacionarlos con otras variables como el desempeno de
los colaboradores bajo una modalidad de trabajo remoto;
también se podria vincular con el conflicto trabajo-familia
producido por los factores del trabajo remoto. Estas
investigaciones, asi como otras lineas, pueden surgir a
partir del presente estudio.
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Anexos

Anexo 1.

Trabajo remoto

La organizacién donde laboro me ha proporcionado las herramientas tecnoldgicas necesarias para el cumplimiento de mis
funciones durante el trabajo remoto (programas, software, apps, entre otros).

El equipo de soporte tecnolégico de mi organizacion me asiste de inmediato cada vez que tengo problemas durante el
trabajo remoto.

La organizacion donde laboro me ha proporcionado los equipos tecnolégicos necesarios para el cumplimiento de mis
funciones durante el trabajo remoto.

Estoy informado sobre la situacion actual de la organizacién donde laboro y realizo trabajo remoto.

Recibo lineamientos y normativas de la organizacion donde laboro, acerca del cumplimiento de mis funciones durante el
trabajo remoto.

El ambiente colaborativo es un denominador comdn en mi organizacion durante el trabajo remoto.

La comunicacién que se practica durante el trabajo remoto favorece la interaccién e integracion de colaboradores dentro
de la organizacién donde laboro.

Recibo capacitacién y actualizacion permanente en temas vinculados al desarrollo de mi funcién durante el trabajo
remoto.

Participo en reuniones virtuales de equipo de manera periddica, dentro del horario establecido para el trabajo remoto.
He sido orientado para organizarme durante el trabajo remoto y compatibilizar las actividades laborales y de mi hogar.

He sido orientado por mi organizacion para manejar las distracciones provocadas por estimulos externos durante el
trabajo remoto.

He sido capacitado por mi organizacion sobre las conductas preventivas que debo tener en cuenta para el cuidado de mi
salud y la de mi familia durante el trabajo remoto.

Recibo mensajes frecuentes del médico ocupacional de mi centro laboral.

Recibi facilidades de la organizacion en la cual laboro para el cuidado de mi salud y la de mi familia durante la jornada de
trabajo remoto.

Estoy informado sobre las medidas que se deben adoptar para prevenir el estrés durante la jornada de trabajo remoto
(pausas activas, ejercicios de respiracién, meditacion, entre otros).

Participo en las actividades sociales virtuales que se realizan dentro de mi organizacion.
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Resumen

Este estudio se centra en identificar los factores que influyen en la percepcion de la calidad del consumidor en restaurantes de
servicio a mesa en el pueblo magico Real del Monte, Hidalgo, México. La metodologia se basa en dos perspectivas, en primer lugar, en
el analisis de los factores mas importantes de los resultados de una encuesta de 22 items por medio de redes neuronales artificiales
aplicada a 320 comensalesy, en segundo lugar, en la aplicacion de entrevistas semiestructuradas a ocho comensales. Los hallazgos
muestran que los aspectos fundamentales que influyen en la percepcion de los consumidores son la capacidad del personal para
responder preguntas, la musica de fondo, asi como la calidad y el sabor de los alimentos.
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Restaurant Quality Perception: A Mixed Analysis with Neural Networks

Abstract

This study focuses on identify the factors that influence consumer perception of quality in table service restaurants in the magical
town of Real del Monte Hidalgo, Mexico. The methodology is based on two perspectives, firstly, on the analysis of the most
important factors of the results of a 22-item survey by means of artificial neural networks applied to 320 diners and, secondly, on
the application of semi-structured interviews to eight diners. The findings show that the key aspects influencing perceptions of
consumers are the ability of the staff to answer questions, the background music, and the food quality and taste.

Keywords: quality; restaurants; tourism; artificial neural networks; artificial intelligence.
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Resumo

Este estudo se concentra em identificar os fatores que influenciam a percepcao do consumidor de qualidade em restaurantes de
servico de mesa na cidade magica de Real del Monte, Hidalgo, México. A metodologia baseia-se em duas perspectivas: em primeiro
lugar, na analise dos fatores mais importantes dos resultados de uma pesquisa de 22 itens por meio de redes neurais artificiais
aplicada a 320 comensais e, em segundo lugar, na aplicacao de entrevistas semiestruturadas a oito comensais. Os achados mostram
que os aspectos fundamentais que influenciam a percepcdo dos consumidores sao a capacidade de resposta dos funcionarios, a
musica ambiente, bem como a qualidade e sabor dos alimentos.
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1. Introduccion

Actualmente, la competitividad de los territorios
simboliza un papel primordial, debido a que implica la ca-
pacidad de generar crecimiento y desarrollo por medio
de la ejecucion eficiente de las actividades sustantivas en
los distintos ejes de los sectores econdmicos (Rodriguez
et al., 2017). Entre estas actividades se encuentra la
turistica, que desde hace poco ha cobrado relevancia
como industria en ascenso a nivel mundial (Sultan, 2019;
Pérez-Galvez et al., 2020). Esta actividad representa una
gama de posibilidades para coadyuvar con el progreso
socioecondémico y cultural de una regién (Orgaz y Moral,
2016}, ya que es una fuente de empleo y atraccién de
inversion. Para 2019, el sector turistico representd el
10,4% del producto interno bruto (PIB] global y el 8,1%
para América Latina.

En el contexto socioecondmico global, antes de la
pandemia por COVID-19, el turismo crecié a un ritmo
acelerado y generé6 multiples beneficios (Contreras et
al., 2020) como actividad econdmica preponderante por
su impacto positivo en el crecimiento y desarrollo de las
naciones, que eventualmente llegd incluso a sectores vul-
nerables de la poblacién (Xue y Kerstetter, 2018), debido
a su dinamismo, asi como por sus niveles de inversion, la
significativa generacion de empleosy el ingreso por divisas.

La Organizacion Mundial del Turismo (OMT] refiere
que la actividad turistica recaudé 1,7 billones de délares
en 2018. Sin embargo, durante la pandemia, el sector
se vio afectado a nivel mundial (Campos-Vazquez vy
Esquivel, 2020), lo que redujo su crecimiento (Vega-
Falcon et al., 2020). A pesar de todo, un elemento positivo
es el reconocimiento de diversas autoridades que han
senalado como un aspecto fundamental de sus gobier-
nos la recuperacion de la industria (Olalla, 2020), incluso
se espera un incremento en la demanda de actividades
turisticas de naturalezay al aire libre (OMT, 2020). Por ello,
con el objetivo de mejorar el desarrollo socioeconémico
de las poblaciones, los recursos culturales, naturales y
patrimoniales deben promocionarse y comercializarse de
forma sostenible, de tal manera que permitan obtener una
ventaja competitiva (Orgaz y Moral, 2016).

En este sentido, desde el afio 2001 México cuenta con
el programa denominado “Pueblos Méagicos” para im-
pulsar el turismo. Este programa ha buscado apoyar
a las poblaciones, revalorar sus atributos histéricos
y manifestaciones socioculturales y mejorar su ima-
gen; ademas, busca brindar mayores alternativas para
turistas y visitantes (Rodriguez et al.,, 2017; Pérez-
Ramirez y Antolin-Espinoza, 2016).

Este estudio tiene su origen en el analisis de las ac-
tividades turisticas del estado de Hidalgo, debido a que
tiene un potencial turistico significativo. A pesar de no
contar con el atractivo de sol y playa, cuenta con atrac-
tivos naturales, arquitectdnicos y culturales, ejemplo de
ello son sus siete pueblos magicos: Huasca de Ocampo,
Mineral del Chico, Real del Monte, Tecozautla, Huichapan,

Zimapan y Zempoala. Por tanto, dada la importancia de la
industria restaurantera en el turismo, que representa uno
de los elementos potenciales para proyectar a cualquier
region, la presente investigacion se enfoca en identificar
los factores que influyen en la percepcion de la calidad
y satisfaccion de los comensales en restaurantes de
asistencia a mesa del pueblo magico Real del Monte,
Hidalgo, México.

Este documento se divide en cinco apartados. Luego de
esta introduccion, se presenta el marco tedrico relacionado
con el sector restaurantero y las redes neuronales arti-
ficiales. Después se describe la metodologia del estudio
basada en un enfoque mixto: se analizaron los datos de la
encuesta aplicada a comensales, a través de redes neuro-
nales artificiales, y se interpretaron los resultados de las
entrevistas; ademas, se examinaron los elementos es-
pecificos de las variables que los consumidores prefieren.
En la seccion siguiente se presentan los principales re-
sultados y hallazgos de la investigacion, y, por ultimo, se
exponen las conclusiones y el trabajo futuro.

2. Marco teorico

Esta seccion se divide en tres partes. La primera
explica los factores que influyen en la percepcion de la
calidad del servicio de restaurantes y la satisfaccion
del cliente para determinar las dimensiones y variables
de los modelos; ademas, se plantean las preguntas de
investigacion. La segunda parte aborda los fundamentos
de las redes neuronales artificiales y sus usos para el
analisis de datos. La tercera parte muestra trabajos del
sector turistico que han sido realizados desde el enfoque
de las redes neuronales artificiales.

2.1 Factores que influyen en la percepcidn de la calidad del
servicio en restaurantes

Actualmente, entregar valor al cliente es un elemento
insoslayable en la prestacion de servicios. De acuerdo
con Rust y Oliver (1994, citados en Chen y Chen, 2010),
este valor puede conceptualizarse como el grado en que
una experiencia evoca sentimientos gratificantes. La
satisfaccion en el turismo surge de lo que el consumidor
espera y del rendimiento recibido. Cuando la experien-
cia difiere de la expectativa, surge la insatisfaccion vy,
por el contrario, cuando las experiencias comparadas
con las expectativas resultan positivas, el turista esta-
ra satisfecho (Antén et al., 2017; Vareiro et al., 2019).
Por lo tanto, la satisfaccion del cliente se encuentra
estrechamente relacionada con la calidad percibida en el
servicio (Clemente-Ricolfe, 2016).

En ese tenor, la calidad representa la idoneidad para el
uso o medida en que se cumplen con éxito los propodsitos de
los consumidores, y su evaluacion resulta de la comparacion
entre lo que el cliente espera del servicio y el desem-
peno real. Asi, brindar un servicio con calidad representa
un proceso clave en el desempeno de las organizaciones



Lépez-Chau et al. / Estudios Gerenciales vol. 38, N.° 165, 2022, 449-463

para competir y atraer oportunidades empresariales que
coadyuven al incremento de la rentabilidad y acceso al
mercado (Zeithaml et al., 1988).

En el sector servicios, la industria restaurantera ha
presentado un significativo crecimiento y contribucion a
la economia de las regiones, por lo que identificar, com-
prender y controlar los atributos tanto tangibles (comi-
da) como intangibles (atencién del personal, entrega y
consistencia del servicio) es crucial para su supervivencia.
Asimismo, satisfacer las necesidades de los consumidores
y entregar valor constituyen un factor insoslayable para la
administracion de este tipo de organizaciones (Aragén et
al., 2022; Veray Truijillo, 2017).

Se han realizado diversos estudios respecto a la
percepcionsobre lacalidadenelservicioen los restaurantes
y actualmente existen algunos trabajos sobre los factores
que influyen en la experienciay satisfaccion de los clientes.
Entre ellos se encuentra el realizado por Hwang y Zhao
(2010), quienes, a través del método analitico AnswerTree,
encontraron tres factores de calidad percibidos que influyen
mas en la satisfaccidn de los comensales: buena relacion
calidad-precio, comida sabrosa y limpieza del restaurante.

En este sentido, la comida en los destinos turisticos
esta altamente asociada con la atraccion de turistas y vi-
sitantes, por lo que el sabor, lo bien preparados que estén
los platillos, las porciones, higiene, temperatura, olor y
frescura son generalmente asociados con calidad por par-
te de los comensales (Jia, 2020).

Debido a lo anterior, la dimension comida-alimentos
ha atraido la atencién de los investigadores. Por ejemplo,
Hernandez-Rojas et al. (2021] examinaron en Coérdoba,
Espana, como influye la calidad de los alimentos locales
en la lealtad de los turistas. Por su parte, Seo y Yun (2015)
reconocen la importancia de la comida en la eleccidn de
destinos turisticos, por lo que aportaron una escala de cinco
dimensiones (seguridad y calidad de la comida, atractivo
de la comida, beneficios de la comida para la salud, cultu-
ra y artes culinarias Unicas) para medir la imagen de la
comida en destinos turisticos en Korea. Van der Walt et al.
(2014) realizaron un estudio en el que, si bien no hay un
consenso sobre los elementos que representan la calidad
en los alimentos, se centran en la presentacidn, opciones
saludables, sabor, frescura, temperatura y tamano de las
porciones y con base en estos elementos proponen tres
dimensiones para identificar la percepcion de la calidad
en el restaurante: calidad de los alimentos, calidad en el
servicio del empleado y calidad del entorno fisico. Ademas
de investigar las tres dimensiones, abarcaron también la
satisfaccion general del cliente. La metodologia empleada
consistid en un analisis factorial con rotacion varimax, en
el que realizaron pruebas de hipotesis mediante regresion
multiple. Los hallazgos mostraron correlaciones positivas
entre las tres dimensiones y la satisfaccion del cliente,
ademas encontraron que la calidad de los alimentos es
el predictor mas importante en la satisfaccion. Por tal
motivo, la primera pregunta que se plantea para entender
la primera dimension del estudio es la siguiente:
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Pregunta 1: ;Qué variables de la dimensidn calidad de la
comida influyen en la percepcidn de la calidad del servicio en
restaurantes de servicio a mesa del pueblo mdgico Real del
Monte?

Uno de los factores con mayor influencia en la insa-
tisfaccion de los clientes de restaurantes se relaciona con
que los empleados no conozcan el menu que se ofrece.
Sabir et al. (2014) investigaron, compararon y evaluaron
los determinantes de la satisfaccion de los clientes en
restaurantes, a través de correlacion y regresion multiple;
sus principales hallazgos revelan la existencia de una
relacion positiva significativa entre las variables precio,
calidad del servicio, entorno del restaurante y satisfaccion
del cliente.

Un elemento clave en la experiencia del restaurante e
incremento de la percepcion de mayores niveles de cali-
dad es el servicio brindado por los empleados de contac-
to, debido a que los consumidores valoran la interaccion
interpersonal asi como su conocimiento del negocio, la
atencion, rapidez, que sirvan los alimentos de acuerdo a
lo que se les solicitd y que sus fallas en el servicio sean
minimas (Slack et al., 2020). Es decir, el servicio por parte
de los empleados es determinante en la satisfaccion
del consumidor en restaurantes y en su lealtad (Ryu y
Han, 2011). De esta manera, se considera la calidad del
servicio por parte de los empleados como una dimensidn
importante para la satisfaccion del cliente. De aqui surge
la segunda pregunta:

Pregunta 2: ;Qué variables de la dimension calidad de!l
servicio por parte del empleado influyen en la percepcion de
la calidad del servicio en restaurantes de servicio a mesa del
pueblo magico Real del Monte?

Para determinar las dimensiones que ayudaron a
cumplir con el objetivo de la investigacion, se reviso la
literaturay se seleccionaron las siguientes: calidad de la
comida, calidad de servicio por parte de los empleados y
calidad del ambiente fisico (ver tabla 1). Investigaciones
como las de Tuzunkan y Albayrak (2016) y Albrecht et al.
(2019) sefalan la importancia del ambiente fisico en la
decision de compra del consumidor, por lo que variables
como la iluminacion, la disposicion de las instalaciones,
decoracion y musica influyen en la valoraciéon de un
ambiente como atractivo.

Horngetal.(2013) realizaron unanalisis con ecuaciones
estructurales en el que encontraron que la desconfianza
tiene influencias directas en la satisfaccion y la lealtad
de los clientes; a su vez, la satisfaccion del cliente in-
fluye positivamente en su lealtad. Finalmente, hallaron
que los impactos de la estética de las instalaciones, la
iluminacion, el producto de servicio y los factores sociales
difieren significativamente entre los nuevos clientes y los
repetidores. Ryu y Han (2011) examinaron las relaciones
entre tres determinantes de las dimensiones de calidad,
precio, satisfaccidon e intencion de comportamiento en
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restaurantes de comida rapida. En su analisis de regresion
multiple jerarquica con interacciones, encontraron que la
calidad de la comida, el servicio y el ambiente fisico eran
todos significativos determinantes de la satisfaccion del
cliente. Como puede notarse, el ambiente fisico es im-
portante para la satisfaccion del cliente, por tal motivo,
la tercera dimension analizada en esta investigacion es
la calidad del ambiente fisico y de aqui surge la ultima
pregunta planteada en el estudio:

Tabla 1. Dimensiones y variables de analisis.

Pregunta 3: ;Qué variables de la dimension calidad de!l
ambiente fisico influyen en la percepcion de la calidad del
servicio en restaurantes de servicio a mesa del pueblo magico
Real del Monte?

La tabla 1 presenta un resumen del tipo de analisis
realizado, las dimensiones consideradas en el estudio y
las variables de cada dimension. Las dimensiones y las va-
riables constituyen la base metodoldgica para desarrollar
los experimentos con redes neuronales artificiales.

Analisis metodoldgico

Revision documental para determinar las dimensiones y variables de los modelos
Aplicacion de instrumentos de recopilacion de datos

Modelo de analisis

Dimensiones de Variables

calidad en el servicio

Descripcion

Calidad de la comida. Opciones de comida saludable (CC1)

Descripcion: Presentacién de los alimentos (CC2)
Calidad de las
caracteristicas
asociadas con los
alimentos que son
aceptadas por los
comensales.

Alimentos frescos (CC3)
Porciones de comida (CC4)

Comida exactamente como se ordend (CC5)

Comida sabrosa (CC6)

Calidad del servicio El personal no me hizo esperar (CS1)
por parte del
empleado.

Servicio rapido y eficiente (CS2)
Descripcion:
Capacidad de
respuesta, garantl'a
brindada y empatia
mostrada a los
comensales por parte
del prestador del
servicio

Comida servida dentro de un tiempo
razonable (CS3)

Presentacion del personal (CS4)

Trato amable del personal (CS5)

El personal tenia conocimiento para
responder preguntas (CSé)

El personal conoce el menu (CS7)

Calidad del ambiente Musica de fondo (CA1)

fisico.
Descripcion: Distribucién de las instalaciones (CA2)
Calidad en los
elementos
atmosféricos dentro de
un entorno de servicio,
incluye senales
visuales y auditivas
como funcion, espacio,
diseno, color y musica.

|luminacién (CA3)

Temperatura interior (CA4)

Disefio de interiores (CA5)

Colores (CA8)

Alternativas de alimentos nutritivos y que contribuyen a la salud.

Atractivo y adornos en la presentacion de los alimentos.

Estado fresco de la comida, que se percibe en su consistencia y aroma.

Cantidad de comida que satisfaga las expectativas del comensal.

Confiabilidad y precision en las expectativas que tiene el cliente de su comida con

respecto a lo que se le presenta.

Alimentos de percepcion agradable al paladar del comensal.

Lapso entre la llegada del comensal al restaurante y la atencion brindada por el

personal.

Capacidad de respuesta que implica brindar el servicio prometido en forma precisa

en el lapso minimo que satisfaga las necesidades del comensal.

Capacidad de brindar un servicio rapido, que implica un lapso de espera minimo

para que el comensal reciba sus alimentos.

Limpieza y pulcritud del personal de contacto, capaz de transmitir confianza.

Cortesia, empatia y calidad humana que se refleja en la atencion afectuosay

personalizada a los comensales.

Disposicion para ayudar a los clientes. Dominio de la informacion por parte del

personal acerca de los servicios que presta el restaurante.

Conocimiento y dominio del menu y capacidad para transmitirlo al comensal
Senal auditiva capaz de estimular emociones, comportamientos y producir

sentimientos de placer o relajacion.

Senales tangibles que brindan comodidad e intimidad, incluyen la forma en que
se organiza el mobiliario, ubicacion de las mesas en el restaurante y espacio de

maniobra de los prestadores de servicio.

Intensidad de luz necesaria para garantizar el bienestar del comensal.

Adecuada temperatura al interior del restaurante que puede transmitir una

sensacion de comodidad.

Estética en las instalaciones que incluye en diseno arquitecténico.

Componente visual que implica estética en los colores de la decoracion, contribuye

al atractivo del ambiente del restaurante y estimula respuestas emocionales.

Manejo de los aromas que se perciben al interior del restaurante para evitar que se

Olor agradable (CA7)

perciba cualquier olor desagradable.

Fuente: elaboracidn propia con base en Van der Walt et al. (2014), Antun et al. (2010), Ha y Jang (2010) y Namkung y Jang (2008).
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Para recopilar datos empiricos e identificar los
factores que influyen en la percepcion de la calidad
por parte del consumidor en restaurantes de servicio a
mesa, se adapto el cuestionario utilizado y validado por
Van der Walt et al. (2014). La adaptacidon consistié en
que los autores del instrumento original aplicaron a sus
preguntas una escala de Likert de cinco niveles, que va-
ria de 1 = totalmente en desacuerdo a 5 = totalmente de
acuerdo, mientras que, en este estudio, se midieron 21
items del instrumento con una escala que otorga una ca-
lificacidn de 1 a 10 de acuerdo a la satisfaccidon con cada
aseveracion: 1 es lamenory 10 la mayor. La pregunta 22,
irecomendaria el restaurante a familiares y amigos?, se
responde con si 0 no.

La adaptacion del instrumento se fundamenta en
brindar a los consumidores una escala intuitiva, ya que
la escala de 1 a 10 es usada ampliamente en la mayoria
de los niveles educativos en México, pais donde se
aplico el cuestionario. El valor maximo (10) se relaciona
intuitivamente con la excelencia, mientras que valores
cercanos a 1 con malo o mediocre.

La relacién de la calidad (comida, servicio por parte
del empleado y ambiente fisico) con la percepcion del
consumidor (calidad del servicio de restaurante y sa-
tisfaccion del consumidor) se presenta en la figura 1.

Calidad de la comida

Calidad en el servicio
por parte del empleado

Percepcion de la calidad
del servicio de restaurante

Calidad del ambiente
fisico

Figura 1. Relacion de variables de estudio.
Fuente: elaboracion propia.

2.2 Redes neuronales artificiales

Las redes neuronales artificiales son una técnica
de la inteligencia artificial que tradicionalmente se ha
aplicado a dos tipos de problemas; en primer lugar, se
pueden realizar modelos predictivos, con resultados
similares o mejores a los realizados por modelos de
regresion (Graupe, 2013); en segundo lugar, las redes
neuronales artificiales permiten identificar conglo-
merados. Sin embargo, una aplicacion muy poco ex-
plorada de esta técnica de la inteligencia artificial es
determinar la importancia o influencia de los factores en
un fendmeno de estudio, basandose en sus capacidades
de clasificacion y aprendizaje, sin importar la cantidad
de datos o su comportamiento (Valle-Cruz et al., 2020).
La ventaja de las redes neuronales artificiales sobre
otros métodos estadisticos, como la regresion lineal
y el andlisis discriminante, es su capacidad para tratar
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con datos no lineales o con distribucion no normal;
ademas funcionan como herramientas estadisticas no
paramétricas de clasificacion (Pitarque et al., 2000). De
esta forma, se pueden encontrar relaciones o explicar
variables que los modelos estadisticos tradicionales no
pueden.

2.2.1 Fundamentos de redes neuronales

Las redes neuronales pertenecen a los métodos
computacionales bioinspirados de la inteligencia arti-
ficial. Este método simula el procesamiento que realiza
el cerebro a través de las neuronas y las conexiones
entre ellas (sinapsis). Sus fundamentos se remon-
tan a los trabajos de McCulloch y Walter Pitts, y a la
implementacion basica propuesta por Frank Rosenblatt
en la década del sesenta (McCulloch y Pitts, 1943;
Negnevitsky, 2005).

Una de las arquitecturas de las redes neuronales mas
comunmente utilizada es la llamada perceptrén multicapa
o red neuronal totalmente conectada. La figura 2 muestra
un ejemplo de un perceptrén multicapa con tres entradas
(I1, I, e Is), una capa oculta con dos neuronas (Hiy H2) y la
capa de salida con una neurona (Oi). La salida y de la red
neuronal de la figura 2 se calcula mediante la siguiente
ecuacion:

y = g2(W2gi(Wix))

Donde g1 y g2 son las funciones de activacién de la
capa oculta y de la capa de salida, respectivamente. Wi
y W2 son las matrices de pesos sinapticos que simulan
las conexiones de las neuronas entre capas. La funcidén
de activacion de cada neurona es, en general, una funcién
no lineal que acota los valores de su salida. Algunas de
las funciones de activacion mas comunes son lineal,
rectificador lineal, logistica y tangente hiperbdlica.

Los conjuntos de pesos sinapticos entre capas se
representan mediante matrices W de valores reales, los
cuales deben ajustarse de acuerdo con algun algoritmo
de entrenamiento, como el de retropropagacidn de error.

bias

el I

e2 12

Entradas

DA

B2
H1 \\
/ v
W1 2 wZ

e3 13

Capa oculta Salida

Figura 2. Arquitectura basica de un perceptron multicapa.
Fuente: elaboracion propia.
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El entrenamiento de una red neuronal para predic-
cién, y para identificar la influencia de una variable de
entrada sobre la salida, requiere de un conjunto de
datos o muestras. Este conjunto debe estar constituido
por variables predictoras y variables objetivo. Dichas
variables pueden ser de tipo numérico, ordinal, categd-
rico, de rango o de otro tipo, sin necesidad de que
cumplan con requisitos de linealidad, homocedasticidad,
independencia o normalidad. El algoritmo mas utilizado
para el ajuste, calibracién o entrenamiento de una red
neuronal es el de retropropagacion de error. Para po-
der usar una red neuronal en una aplicacion como la
presentada en este articulo, el conjunto de datos se divide
pseudoaleatoriamente en dos subconjuntos disjuntos,
llamados de entrenamiento y prueba, respectivamente. El
primero de estos subconjuntos contiene aproximadamente
el 80% de los datos y es utilizado para ajustar los pesos
sinapticos de la red neuronal; mientras que el subconjunto
de prueba contiene el resto de los datos (20%) y se usa
para medir el desempeno de la red neuronal.

2.2.2 Redes neuronales para identificar la contribucion de
variables

A inicios de los afios noventa, Garson (1991) propuso
un método para determinar la influencia de cada entrada
de una red neuronal sobre su salida. El método divide
los pesos sinapticos de la capa oculta de la red neuronal
en componentes que se asocian con las entradas, lo que
atribuye a cada componente un porcentaje total del peso.
La formula general para calcular la contribucion de cada
entrada (variable) en la red neuronal es la siguiente:

Donde G, es la importancia relativa entre de la
entrada i y la salida k; w; es el peso sinaptico entre la
entrada i y la neuronaj de la capa oculta; y vy es el peso
sinaptico entre la neurona j de la capa ocultay la salida .
Con lafinalidad de aclarar la nomenclatura en la formula
anterior, se presenta la figura 3, en la que se muestra
una red neuronal de tres entradas, una capa oculta con
dos neuronas y una salida. Para mostrar el significado
de los términos en la férmula general para calcular la
contribucion de cada entrada, se enfatizan dos de los once
pesos sinapticos de la red neuronal: el peso sinaptico
w2 ([proveniente de la entrada I hacia la neurona H: de
la capa oculta) y el peso sinaptico vai (proveniente de la
salida de la neurona H: de la capa oculta hacia la salida
de la neurona o1). En esta red neuronal, el calculo de Gu
es la importancia de la entrada el en la salida y1 de esta
red neuronal.

b1 b2

[S2} |1 @ 4

7e ; h1 A

ez Iy - 0, —

o | Lo
hy

e3 |3 I

Figura 3. Identificacion de dos pesos sinapticos en una red neuronal.

Fuente: elaboracion propia.

2.3 Estudios turisticos y las redes neuronales artificiales

El objetivo de esta seccion es explorar el estudio
empirico de empresas del sector turistico por medio de
redes neuronales artificiales. En términos generales, la
revision de literatura sobre redes neuronales artificiales
consiste en tres aplicaciones: prediccién, clasificacidn
e importancia de factores, que sirven para analizar
diferentes tipos de datos.

Entre los documentos identificados en la literatura
sobre los estudios turisticos y las redes neuronales
se encuentra el realizado por Barbosa y Ayala (2014),
quienes realizaron un estudio cuantitativo en pymes co-
lombianas. Emplearon redes neuronales para probar
relaciones entre la orientacidon exportadora, la calidad
del emprendedor, la innovacion, las redes y el entorno
con los resultados empresariales. Sus principales ha-
llazgos mostraron que la orientacion emprendedoray la
innovacion son las variables con mayor influencia. Por
su parte, Akhil y Suresh (2021) desarrollaron un marco
para evaluar la calidad del servicio en restaurantes por
medio del enfoque Fuzzy Multi-Grade (MGF), y entre sus
hallazgos destacan que el personal debe considerar las
necesidades de los clientes y mantener la velocidad y
calidad en las horas pico.

Palmer et al., (2006) disefaron una red neuronal
para la previsidn de series temporales de turismo,
argumentando que las redes neuronales artificiales
son una herramienta estadistica flexible, no lineal y po-
livalente, capaz de aprender las complejas relaciones
que se dan en los procesos sociales asociados al
turismo. Kim et al. (2003) exploraron las percepciones
de los clientes para los comercializadores de servicios
en turismo y viajes y encontraron que la especificacidn
de un modelo basado en redes neuronales artificiales no
esta restringida por el nimero de predictores ni por la
cantidad de segmentos.

Uysal y El Roubi (1999) mostraron la utilidad de
las redes neuronales artificiales como un enfoque
alternativo al uso de la regresién multiple en los es-
tudios de demanda turistica. Sus principales hallazgos
mostraron que el uso de redes neuronales artificiales
tiene el potencial de encontrar mejores estimaciones
en términos de sesgo de prediccidn y precisién. Folgieri
et al. (2017) modelaron una red neuronal artificial y
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encontraron que su uso para predecir la llegada de
turistas supera las técnicas de regresion lineal. Hu et
al. (2019) aplicaron redes neuronales artificiales para
pronosticar el nUmero de turistas extranjeros de Taiwan.
Los resultados mostraron que las redes neuronales
artificiales superan al modelo de Grey-Markov.

En el sector restaurantero, especificamente, se
identificaron dos trabajos seminales. Zheng et al. (2013)
utilizaron el enfoque de las redes neuronales arti-
ficiales y maquinas vectores de soporte para predecir
el comportamiento de los clientes en relacidon con las
preferencias del restaurante. Las redes neuronales ar-
tificiales proporcionaron un 93,13% de precision entre
los clientes investigados, en comparacion con el 54%
obtenido con las maquinasvectores de soporte. Weckman
et al. (2020) implementaron un modelo de prediccién de
acciones por medio de una red neuronal artificial para
la industria restaurantera; con este estudio obtuvieron
mejores resultados en comparacidn con otros métodos,
como la prediccion del analista, regresion lineal multiple
y estrategias de comercio de compra y retencion.

Como puede notarse, las redes neuronales artificiales
son una técnica de analisis de datos que tiene el poten-
cial de encontrar mejores resultados que otras técnicas
estadisticas tradicionales, ademas permite explorar
la relacion de un conjunto de variables de forma no
lineal. Esta seccion presentd evidencias de que en el
sector turistico ya existen estudios que han explorado la
relacion de diversas variables desde el enfoque de las
redes neuronales artificiales; por tanto, en la siguiente
seccion se explica la metodologia, basada en un enfoque
mixto con redes neuronales artificiales.

3. Metodologia

La metodologia consiste en tres etapas. En la pri-
mera se describen las caracteristicas generales de la
encuesta aplicada. En la segunda se explica brevemente
en qué consiste la calibracién de redes neuronales para
identificar la importancia de los factores que inciden en
la satisfaccion del consumidor. En la tercera se describe
el diseno cualitativo que complementa el estudio, basado
en entrevistas semiestructuradas, aplicadas a ocho
comensales.

3.1 Descripcion de la encuesta

El dominio del estudio se centra en la percepcion de
los consumidores sobre la experiencia en restaurantes
de servicio a mesa del pueblo magico Real del Monte,
Hidalgo, México. Se realizé un estudio mixtoy transversal.
Para la investigacion cuantitativa, primero se emitie-
ron y aplicaron 30 cuestionarios (aplicados en agosto
de 2019), con el fin de analizar la validez del instru-
mento y mejorarlo, en caso de ser necesario. Luego se
emitieron y aplicaron aleatoriamente 350 cuestionarios
(de septiembre a noviembre de 2019) a los turistas y
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visitantes mayores de 18 anos que acudieron a alguno de
los restaurantes de servicio a mesa de Real del Monte,
de los cuales 320 fueron contestados en su totalidad, lo
que representa una tasa de respuesta efectiva del 91%.
El 54% de las personas encuestadas son mujeres y el
46%, hombres. El tamano de la muestra fue calculado
con la formula de Cochran, considerando una cantidad
aproximada de 50 000 turistas, una reservacion del 10%
en hoteles y restaurantes, asi como un nivel de confianza
del 95% y un margen de error del 5%.

Se aplicd un analisis descriptivo a los datos re-
colectados, con la finalidad de explorar sus principales
caracteristicas. Ademas, se aplicaron pruebas de nor-
malidad a los datos de la prueba piloto, para identificar
la prueba de confiabilidad del instrumento mas adecuada
(alfa de Cronbach, Lambda é de Guttman y coeficiente
Omegal.

La identificacion de la importancia relativa de las
variables se realizd en dos etapas. En la primera se
usaron todas las variables de las tres dimensiones para
generar un modelo predictivo con una red neuronal
artificial. La variable objetivo es la evaluacion general
asignada al restaurante (percepcion: calidad del servicio
y satisfaccion del consumidor), mientras que las varia-
bles predictoras son las 20 correspondientes a las tres
dimensiones (calidad de la comida, calidad del servicio
por parte del empleado y calidad del ambiente fisico).
Esto permite tener una vision global del fenémeno de
estudio. En la segunda etapa se analizaron de manera
independiente las variables de cada dimension, es decir,
se generaron tres modelos predictores independientes
basados en redes neuronales, en los cuales las variables
predictoras corresponden a la dimensidon analizada, y
la variable objetivo es la evaluacion general asignada al
restaurante. Este enfoque permitid ver la contribucion de
las variables por dimension.

3.2 Entrenamiento de redes neuronales e identificacion de
importancia relativa

Seprobaronvariasarquitecturasderedesneuronales,
basadas en el perceptréon multicapa variando la cantidad
de neuronas en la capa oculta, asi como el tipo de fun-
cién de activacion y parametros como el de decaimiento
(decay). Para elegir el mejor modelo se decidid utilizar
el que presentara el menor error cuadratico medio,
por tratarse de una variable objetivo de tipo numérico.
El analisis de los datos se realizé en lenguaje R con el
paquete Neuralnet. Se decidi6 usar estas herramientas
debido a que son de coédigo abierto, y ademas la utiliza-
cion de este lenguaje de programacion para investigacion
ha incrementado en los Ultimos afos.

Se identificd la importancia relativa de las variables
considerando dos escenarios: en el primero se utilizan
las variables de las tres dimensiones con la finalidad de
generar un modelo completo; en el segundo escenario,
se usaron Unicamente las variables de cada dimension,



Lépez-Chau et al. / Estudios Gerenciales vol. 38, N.° 165, 2022, 449-463

456

generando tres modelos diferentes. El objetivo en este
ultimo caso fue averiguar la contribucion de cadavariable
de manera independiente.

3.3 Entrevistas semiestructuradas

El diseno cualitativo de entrevistas semiestructura-
das se aplico a ocho comensales, considerando que en
esta técnica de recopilacidon de informacion no resulta
significativo el nUimero, sino las distintas posiciones
sociales ocupadas con relacion al fendmeno estudiado
(Callejo, 2002). La validez interna y externa se basa en la
adecuada seleccion de las personas, que se fundamen-
ta en su representatividad profesional o social, es decir,
los sujetos son seleccionados de manera no azarosa, la
mayoria de las veces por sus conocimientos, experiencia
o caracteristicas profesionales o personales (Mira et
al., 2002). Por lo anterior, para seleccionar la muestra
se tomd del criterio de conveniencia, se eligieron infor-
mantes de diferentes estratos sociales y preparacion
académica, que hubieran visitado los restaurantes del
pueblo magico por lo menos en tres ocasiones, asi como
por su disposicion para ser entrevistados. Se realizaron
entrevistas individuales cara a cara con cada uno de los
participantes, con una duracidn de entre 40 y 50 minutos.
Se utilizaron métodos deductivos de analisis del discur-
so para codificar los datos y dada la homogeneidad de
las respuestas no se considero6 necesario incrementar el
ndmero de entrevistas.

La guia para la entrevista se desarrolld a partir de
la literatura sobre percepcidn de la calidad, satisfaccion
del cliente y experiencia en los restaurantes (tabla 1).
Se eligid esta técnica porque sintetiza ideas, opiniones
y expresiones, y permite al investigador conocer lo que
es importante en la mente de los informantes. El tipo
de preguntas que se realizaron fueron descriptivas y
sobre opiniones y valores, para obtener la descripcidn
sobre las experiencias en los restaurantes del pueblo
magico Real del Monte. Este tipo de instrumento no
tiene un protocolo estructurado, sino que es una guia de
entrevista que coadyuva a abarcar los temas clave. Esta
guia es una lista y permite al investigador decidir cémo
enunciar las preguntas y cuando formularlas, por lo que
representa un nivel de flexibilidad seguln las respuestas
de los participantes (Hirudayarajy Clay, 2019; Quecedo y
Castano, 2002).

Por lo anterior, los temas clave fueron el servicio de
calidad al visitar un restaurante, calidad en la comida, en
el ambiente fisico y en la atencidn del personal, ademas
de insatisfaccion y sugerencias. En la siguiente seccidn,
se muestran los resultados del analisis de datos con un
enfoque mixto y redes neuronales artificiales.

4. Resultados
Los resultados se dividen en tres partes. El resultado

estadistico y las pruebas realizadas a los datos (ver
Anexos) llevan a realizar un andlisis basado en redes

neuronales artificiales, que se muestra en la primera
seccion. Para complementar el andlisis cuantitativo, en
la segunda seccidn se describen los resultados de las
entrevistas semiestructuradas. Finalmente se discuten
los principales hallazgos del estudio.

4.1 Identificacién de las variables mas importantes con
redes neuronales

Después de realizar pruebas entre varios nimeros
de neuronas en la capa oculta y el parametro de decai-
miento, asi como entre las funciones de activacion
logisticay tangente hiperbélica, la arquitectura que mos-
tré un mejor desempenio para el caso de usar todas las
variables es la que se presenta en la figura 4.

El resumen de la configuracién de la red neuronal
utilizada se presenta en la tabla 2. La funcién de
activacion que mejor resultados produjo fue la logistica.
Esto indica la no linealidad de las variables predictoras
con lavariable objetivo. El desempeno de la red neuronal
se resume en la tabla 3.

Tabla 2. Arquitectura y configuracion de las redes neuronales utilizadas.

Funcion de
activacion

Neuronas en Decaimiento

capa oculta
Todas 20 10 0,1

Dimension  Capade

entrada

Logistica

Fuente: elaboracién propia.

Tabla 3. Resumen de desempeno de las redes neuronales.
Dimension RMSE R? MAE
Todas 0,22 0,93 0,06

Fuente: elaboracion propia.

CC1
CC2
CC3
CC4
CC5
CCé
CS1
CS2
CS3
CS4
CS5
CSé
CS7
CA1
CA2
CA3
CA4
CAS5
CA6
CA7

01

Figura 4. Arquitectura de la red neuronal para las tres dimensiones.
Fuente: elaboracion propia con lenguaje R.

La importancia relativa de cada variable se muestra
en la grafica 1. La variable mas importante en el modelo
es CSé (el personal tenia conocimiento para respon-
der preguntas), la segunda, CA1 (musica de fondo) y la
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tercera, CCé6 (comida sabrosa). Es relevante destacar que
estas variables corresponden a las dimensiones calidad
del servicio por parte de los empleados, calidad del
ambiente fisico y calidad de la comida, respectivamente.

Alanalizarde maneraseparadalaimportanciarelativa
de las variables de cada dimension, se encontraron los
resultados que se muestran en la tabla 4. Los valores en
negrita corresponden a los tres valores mas altos.

De esta forma, las variables con mayor importancia
relativa en el modelo de la dimensidn calidad en el ser-
vicio por parte del empleado son CS1 (el personal no
me hizo esperar] y CS2 (servicio rapido y eficiente). En
la dimensidn calidad en el ambiente fisico son CA7 (olor
agradable) y CA4 (temperaturainterior]y en la dimensidn
calidad en la comida, CC2 (presentacion de los alimentos)
y CC1 (opciones de comida saludables).

Tabla 4. Importancia relativa de las variables.
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Las redes neuronales que mejor desempeno de-

mostraron son las que se muestran en la figura 5.

Calidad del ambiente Calidad del servicio por

Calidad de la

fisico parte del empleado comida

Variable IR Variable IR Variable IR
CA1 0,066 Cs1 0,198 cc1 0,193
CA2 0,148 CSs2 0,183 Ccc2 0,267
CA3 0,123 CSs3 0,171 CC3 0,100
CA4 0,179 CS4 0,110 CCs4 0,111
CA5 0,126 CSh 0,095 CC5 0,161
CAé 0,121 CSé 0,121 CCé 0,169
CA7 0,239 CSs7 0,122

Fuente: elaboracién propia.

0,075

0,050+

Importancia Relativa

0,025

0,000

Cl\7 C‘SZ CL\B C(‘Z2 CIAZ C}&b C‘SA C/‘kl. CéG C(‘:S CéW Cl‘:‘\ C(‘:A C(‘EB C‘SS C/‘&S C‘S7 C(‘Ib CL\1 C‘Sb
Grafico 1. Importancia relativa de las variables.
Fuente: elaboracion propia con lenguaje R.
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Figura 5. Arquitectura de la red neuronal utilizada en la dimensién: a) servicio, b) ambiente y c) comida.

Fuente: elaboracidn propia con lenguaje R.
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4.2 Resultados de las entrevistas semiestructuradas

Para enriquecer los resultados obtenidos con el
método de investigacion cuantitativo (redes neuronales
artificiales) se realizaron entrevistas semiestructuradas
a ocho comensales, 50% hombres y 50% mujeres. En
la dimension comida, las respuestas mas recurrentes
apelan a la calidad y sabor de los alimentos:

Si, por el buen servicio brindado, trato amable
y el sabor de los alimentos, calidad, la sazdn, y
que sus platillos contienen ingredientes frescos
y tradicionales, me gusta mucho este pueblo
magico, pero sobre todo la comida que es diferente
a la de la ciudad. [Entrevistado 1]

Los entrevistados manifestaron que el sabor de la
comida es diferente al de la ciudad, la describen como
casera; ademas, les atrae la sazdn, que se prepare en
cazuela, la variedad de salsas, que usan alimentos
locales y que los platos tienen nombres originales. Lo
antes mencionado permite reforzar resultados de in-
vestigaciones hechas anteriormente en restaurantes
respecto a la influencia de atributos desconocidos,
relacionados con los alimentos y la percepcion de los
consumidores, lo que da una sensacion de autenticidad
como factor critico en la satisfaccion del cliente. Entre
estos atributos estan los ingredientes y el nombre de los
alimentos (Youn y Kim, 2017), debido a que los turistas
buscan autenticidad al percibir la historia, tradicidn,
singularidad de la comida local y patrimonio alimentario
(Zhang et al., 2019).

Otro aspecto considerado como valioso por los
informantes corresponde a la dimensidn servicio del em-
pleado, puesto que a los comensales les agrada ser bien
atendidos y consideran que el personal de contacto de
los restaurantes visitados cumplié con esa expectativa,
debido a que les brindaron un trato amable, esmerado y
cordial:

Implica que desde que llegue me atiendan bien,
con cortesia, que me hagan sentir bieny que estén
contentos de que yo llegue, larapidezen el servicio,
que me asignen una buena mesa, que estén al
pendiente de mis necesidades. [Entrevistado 3]

El tercer componente que tiene importancia en el
servicio en restaurantes es el ambiente fisico, el cual
permite disfrutar de una mejor manera los alimentos. En
esta dimensidn, el analisis arrojo que los entrevistados
estansatisfechos conlaambientacionde losrestaurantes
visitados:

Que sea un lugar agradable, mobiliario coémodo,
que se vea limpio e iluminado. Me agradé la musica
con xiléfono. Debe tener higiene, musica tranquila
que no me estrese y con clima. [Entrevistado é]

De esta manera, es importante considerar que el
ambiente fisico brinde un lugar agradable, adecuado y
comodo para los comensales. Sin embargo, con referen-
cia a la satisfaccion de las instalaciones, la mayoria de
los interrogados manifestaron que no les agradaron
los estacionamientos, pues algunos restaurantes no
cuentan con dicho servicio y los comensales deben
dejar su auto en estacionamientos publicos; algunos
que si cuentan con ellos no son practicos o funcionales.
Las dos recomendaciones principales realizadas por
los comensales sugieren, en primer lugar, contar con
servicio de valet parking y, en segundo lugar, mejorar los
estacionamientos:

El estacionamiento, porque me ha tocado ir a
algunoenundiade lluviaylos carros se atascaban,
mi esposa casi se cae porque se resbalé con el
lodo y me han tocado otros restaurantes que no
tienen estacionamiento. [Entrevistado 2]

4.3 Principales hallazgos

Los hallazgos del analisis con redes neuronales
artificiales indican que los factores mas importantes,
en primer lugar, se relacionan con las capacidades
del personal, lo que significa que es fundamental que
conozcan el negocio y que den el mejor trato a los
comensales; por tal motivo, la calidad del servicio por
parte de los empleados es primordial. De esta manera,
la experiencia de los comensales se ve afectada desde
el trato en el restaurante (Rust y Oliver, 1994, citados en
Chen y Chen, 2010). En segundo lugar, se encontré que
el ambiente fisico debe ser agradable para brindar una
grata experiencia a los comensales, un factor clave es la
musica de fondo, ademas de que el servicio sea rapido, el
lugar higiénico y con la iluminacién adecuada (Tuzunkan
y Albayrak, 2016; Albrecht et al., 2019). La calidad de la
comida es el tercer componente de importancia, el cual
es fundamental para que los comensales regresen al
restaurante (Van der Walt et al., 2014). Con estos hallaz-
gos, se confirma lo encontrado por Ryu y Han (2010), ya
que el servicio al cliente, el ambiente fisico y la comida
son significativos determinantes de la satisfaccion del
cliente.

Con respecto a la primera pregunta, ;qué variables
de la dimension calidad de la comida influyen en la
percepcion de la calidad del servicio en restaurantes de
servicio a mesa del pueblo magico Real del Monte?, se
encontroé en el analisis de redes neuronales artificiales
que lo mas importante es que la comida sea sabrosa:
su calidad, que existan opciones de comida saludable y
que las porciones de la comida sean adecuadas. Este re-
sultado se verifica con lo encontrado en las entrevistas,
pues lo que mas les importa a los comensales es la
sazodn, la preparacion en cazuela y el tipo de salsas; en
general, que exista una sensacion de autenticidad en los
ingredientes y en la originalidad de los nombres de los
alimentos (Youn y Kim, 2017; Zhang et al., 2019).
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Paralasegunda pregunta, ;qué variables de la dimension
calidad del servicio por parte del empleado influyen en la
percepcion de la calidad del servicio en restaurantes de
servicio a mesa del pueblo magico Real del Monte?, se
encontré en el analisis con redes neuronales artificiales
que las variables que mas influyen son el conocimiento del
personal para responder preguntas, el trato amable del
personal y que no hagan esperar a los clientes; la atencidn
y el servicio les genera una grata experiencia que provoca
que los comensales disfruten sus alimentos. Esto se confir-
ma con las entrevistas aplicadas, ya que los entrevistados
manifestaron que les agrada ser bien atendidos, ademas
de que buscan un trato amable, esmerado y cordial. Aqui
radica la importancia de un trato individualizado en la per-
cepcion final y satisfaccion del consumidor, en el que la
cortesia, rapidez, efectividad y comunicacion son aspectos
fundamentales (Torres y Mora 2017).

Para la tercera pregunta, jqué variables de la
dimension calidad del ambiente fisico influyen en la per-
cepcion de la calidad del servicio en restaurantes de
servicio a mesa del pueblo magico Real del Monte?, se
determind por medio de las redes neuronales artificiales
quelamusicadefondo, loscoloresdelestablecimientoyla
distribucion de las instalaciones tienen mayor influencia;
de esta manera, un ambiente agradable y limpio mejora
la estancia de los consumidores en los restaurantes y la
musica crea una atmosfera especial para cada mesayda
armonia a la decoracién (Assadiy Flandrin, 2009). En las
entrevistas, un factor importante para los clientes fue la
ambientacidn de los restaurantes.

La satisfaccién de los consumidores en restaurantes
de destinos turisticos mantiene una relacién con el cum-
plimiento de sus expectativas, no solo por el placer de la
experiencia de viaje, sino también por sus percepciones
en la evaluacidn integral del servicio después del consu-
mo (Antdn et al., 2017; Vareiro et al., 2019, lo que marca
la necesidad de identificar las variables que influyen en la
generacion de la satisfaccion.

Con los resultados generados en el analisis basado
en redes neuronales artificiales, se realizd una exten-
sién del trabajo de Van der Walt et al. (2014). Contrario
a lo encontrado con regresion multiple, el factor mas
importante para mejorar la satisfaccion del cliente es
la capacidad del personal para responder preguntas
y la atencion rapida, debido a que la atencion al cliente
es preponderante para crear un ambiente adecuado y
poder generar una grata experiencia al disfrutar de los
alimentos. Esto significa que los restaurantes, en pri-
mer lugar, deben poner atencion en el trato a los clientes
para generar fidelidad. De esta manera, se coincide con
Akhil y Suresh (2021) en que la calidad del servicio al
cliente es un proceso clave para el desempeno de las
organizaciones.

Por otro lado, la metodologia propuesta en este do-
cumento también complementa los trabajos realizados
por Zheng et al. (2013) y Weckman et al. (2020), ya que,
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ademas de poder realizar predicciones con las redes
neuronales artificiales, otra aplicacion se fundamenta
en el analisis de la importancia de los factores de un
fendmeno de estudio (Valle-Cruz et al., 2020).

Finalmente, de acuerdo con estos hallazgos basados
en un analisis de redes neuronales artificiales, se en-
contréd que los factores que inciden en la percepcion de
la calidad y satisfaccion del consumidor de restaurantes
son la calidad del servicio, el ambiente fisico y la comida
(Hwang y Zhao, 2010; Sabir et al., 2014). Como resultado
del analisis empirico, se encontrd que los restaurantes
tipicos con sabores tradicionales y ubicados en pueblos
magicos cuentan con aspectos importantes para generar
ventaja competitiva que se relacionan con la capacidad
del personal para responder preguntas, la musica de
fondo y que la comida sea sabrosa (Barber y Scarcelli,
2009).

5. Conclusiones

En esta investigacion se examinaron tres componen-
tes fundamentales en la satisfaccion del cliente en
restaurantes de un pueblo magico en México: calidad
de la comida, calidad del servicio y calidad del ambiente
fisico. Se recurrié a un enfoque mixto con entrevistas
semiestructuradas y redes neuronales artificiales, para
determinar la importancia de las variables de la calidad
sobre la percepcion del consumidor. Se sostiene que
la creacion de valor es un elemento insoslayable en la
generacion de ventaja competitiva que permite a los sec-
tores contribuir al desarrollo de los paises, y el turistico
no es la excepcidn. La satisfaccion de los consumidores en
restaurantes es uno de los componentes que contribuyen
a que un turista o visitante decida regresar al destino
turistico o recomendarlo con familiares o amigos (Zhang et
al.,, 2014; Anton et al., 2017; Vareiro et al., 2019), por lo que
la identificacion de las percepciones de los comensales
es fundamental para articular el servicio, las necesidades
de los clientes y la gestion empresarial como via de
consolidacion de la relacién con el consumidor.

En primer lugar, este estudio utiliza la investigacion
empirica a través de redes neuronales artificiales. Ade-
mas, los resultados permitieron identificar las variables
con mayor influencia en la percepcion de la calidad y satis-
faccion de los comensales en los restaurantes de servicio
a mesa del pueblo magico Real del Monte Hidalgo, México.

En segundo lugar, los hallazgos basados en el analisis
con redes neuronales artificiales muestran que los aspec-
tos mas importantes en la percepcion de la calidad del
servicio y satisfaccion del cliente en restaurantes son
la capacidad del personal para responder preguntas, la
musica de fondo y que la comida sea sabrosa.

En tercer lugar, se encontré que las redes neuronales
artificiales permiten analizar laimportancia de factores de
un fendmeno de estudio, sin importar su comportamiento
o distribucion.
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Como trabajo futuro, se analizaran diferentes datos
utilizando otras arquitecturas de redes neuronales o
modelos basados en otras técnicas de inteligencia ar-
tificial, que permitan realizar inferencias Utiles en la
generacion de informacion y conocimiento para coady-
uvar a la obtencidén de ventaja competitiva en el sector
restaurantero.
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Anexos
Analisis descriptivo de la encuesta

La tabla A1 muestra la media, desviacion estandar
y apuntamiento de los datos. En general, la media para
cada dimensidn es superior a 8,0, con una desviacién
estandar menor a 2,0. La curtosis es positiva, lo que in-
dica que los datos son leptocUrticos y que la percepcidn
de la calidad de los consumidores sobre los restaurantes
es alta.

Las figuras A1, A2 y A3 muestran las distribuciones
correspondientes a cada una de las dimensiones con-
sideradas en el estudio, asi como la oblicuidad para cada
pregunta. Puede observarse que aparentemente no hay
normalidad en los datos para todas las preguntas de
cada dimensidn, y todas muestran una fuerte oblicuidad,
esto se explica porque los datos se recopilaron aplicando
una escala de Likert. Ademas, existen algunos valores
atipicos en la mayoria de las respuestas. El analisis visual
no es suficiente para afirmar o negar la normalidad de
datos.

Tabla A1. Resumen estadistico de los datos.

Dimension Media STD Curtosis
Calidad del servicio por parte del 8,54 1,36 1,21
empleado

Calidad de la comida 8,14 1,71 0,56
Calidad del ambiente fisico 8,49 1,52 1,84

Fuente: elaboracidn propia.
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Anélisis de confiabilidad

Se aplicaron dos pruebas de normalidad a los datos
recolectados, los resultados se muestran en la tabla A2.
Tanto la prueba de Royston como la de Mardia arrojan
valores de p extremadamente pequenos, por lo que se
confirma la no normalidad de los datos.

La tabla A3 muestra los valores del coeficiente
alfa de Cronbach obtenidos. Las columnas min y max
son las correspondientes al intervalo de confianza del
coeficiente.

Los valores de alfa de la tabla A4 indican que el
instrumento presenta consistencia interna. Sin embar-
go, esta conclusion no es del todo correcta, ya que, de
acuerdo con los resultados de la prueba de normalidad,

se determina que el coeficiente de alfa de Cronbach no
es adecuado para poder determinar la confiabilidad del
instrumento aplicado. Por lo anterior, se calcularon los
coeficientes Omega, los cuales reflejan de una manera
mas adecuada la confiabilidad de un instrumento que
los coeficientes alfa de Cronbach, cuando la prueba de
normalidad resulta negativa. Los resultados obtenidos
se muestran en la tabla A4.

Los valores de alfa de la tabla A4 permiten afirmar
la confiabilidad del instrumento aplicado. Sin embargo,
la no normalidad de los datos indica que no es posi-
ble tratarlos apropiadamente por medio de estadistica
paramétrica; por esta razon, es adecuado analizar la
importancia de cada variable usando una técnica mas
robusta, como las redes neuronales artificiales.
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Tabla A2. Resultado de las pruebas de normalidad.
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Dimension Royston valor de p Mardia valor de p Normalidad
Calidad del servicio por parte del empleado 9,39e-86 7,15e-233 No
Calidad del ambiente fisico 1,19e-81 8,77e-194 No
Calidad de la comida 2,38e-93 2,75e-185 No
Fuente: elaboracion propia.
Tabla A3. Coeficientes alfa de Cronbach del instrumento aplicado.
Dimension Alfa Min Max
Calidad del servicio por parte del empleado 0,91 0,90 0,93
Calidad del ambiente fisico 0,86 0,83 0,86
Calidad de la comida 0,85 0,83 0,88
Fuente: elaboracidn propia.
Tabla A4. Coeficiente Omega del instrumento aplicado.
Dimension Alfa Lambda 6 de Guttman Omega
total
Calidad del servicio por parte del empleado 0,91 0,94 0,96
Calidad del ambiente fisico 0,90 0,92 0,94
Calidad de la comida 0,88 0,88 0,93

Fuente: elaboracion propia.
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Abstract

The main goal of this article is to offer a performance model based on the principles and practices of corporate governance applied
to agricultural cooperatives. The research uses a quantitative approach based on a survey of agricultural cooperatives established
in Brazil. The procedures focused on the descriptive analysis of empirical results, the use factor, and discriminant analysis. Factor
analysis reported two dimensions of governance (reliability and transparency) and three of performance (financial control, profitability,
and sustainability). The discriminant analysis allowed us to distinguish cooperatives with the best governance practices and those with
the best performance. This study presents a performance model based on structured governance principles and practices.

Keywords: agribusiness; collective organization; co-operative system; cooperative management; sustainability.

Modelo de gobernanza y desempeno para las cooperativas agricolas

Resumen

El objetivo principal es proponer un modelo de desempefio basado en los principios y practicas de gobierno corporativo aplicadas a
las cooperativas agricolas. La investigacion utiliza un enfoque cuantitativo basado en una encuesta aplicada a las empresas de este
tipo establecidas en Brasil. Los procedimientos de investigacion se centraron en el analisis descriptivo de los resultados empiricos,
el factor de uso y analisis discriminante. El anélisis factorial reporté dos dimensiones para la administracion (confiabilidad y
transparencial y tres para el desempefo (control financiero, rentabilidad y sustentabilidad). El analisis discriminante permitio
distinguir las cooperativas con mejores practicas de gobierno y aquellas con mejor desempeno. El estudio muestra un modelo de
desempeno basado en principios y practicas estructuradas de gobierno.

Palabras clave: agronegocios; organizacion Colectiva; cooperativismo; gerenciamiento de cooperativa; sustentabilidad.

Modelo de governanca e desempenho para cooperativas agropecuarias

Resumo

O objetivo principal é propor um modelo de atuacdo baseado nos principios e praticas de governanca corporativa aplicada as
cooperativas agropecuarias. A pesquisa utiliza uma abordagem quantitativa baseada em uma pesquisa aplicada a empresas desse
tipo estabelecidas no Brasil. Os procedimentos de pesquisa centraram-se na andlise descritiva dos resultados empiricos, no fator
de uso e na analise discriminante. A analise fatorial reportou duas dimensdes para administracao (confiabilidade e transparéncia)
e trés para desempenho (controle financeiro, rentabilidade e sustentabilidade). A anélise discriminante possibilitou distinguir as
cooperativas com melhores praticas de governanca e aquelas com melhor desempenho. O estudo apresenta um modelo de atuacao
baseado em principios e praticas de governanca estruturada.

Palavras-chave: agronegécios; organizacao coletiva; cooperativismo; gestao cooperativa; sustentabilidade.
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1. Introduction

The importance of Corporate Governance (CG) for
corporate longevity is well-established in contemporary
literature (Basterretxea, Cornforth, & Heras-Saizarbitoria,
2020). Since the 2000s, studies of CG have been made
as part of a business strategy and concerns about best
governance practices, and the influence of CG in the ma-
nagement systems of organizations has intensified (Al-
Bassam, Ntim, Opong, & Downs, 2018; Maia & Di Serio,
2017; Vilela, Carvalho Neto, Bernardes, & Cardoso, 2015).

Academic research and the interest of management
professionals takes place mainly in traditional capitalist
companies whose raison d'étre is to maximize sharehol-
der wealth (Vilela, Carvalho Neto, Bernardes, & Cardoso,
2015; Denis, 2016; Basterretxea, Cornforth, & Heras-
Saizarbitoria, 2020). This situation arises, fundamentally,
from the conflicts among stakeholders and between sha-
reholders and agents, which increase as economic size
and share capital dispersion are enhanced (Kreuzberg &
Vicente, 2019).

Despite the development of CG in the last 20 years, its
applications to other organizational formats such as co-
operatives are still poorly developed in terms of models,
practices, and results (Siqueira & Bialoskorski Neto, 2014;
Basterretxea, Cornforth, & Heras-Saizarbitoria, 2020).

The evolution of the cooperative ethos in the modern
economic context has depended on a management form
that reconciles the multiple interests of the members as a
collective with the development of the joint itself (Carpes
& Cunha, 2018]. So that accountability and transparency
among members and other stakeholders are strength-
ened (Rebelo, Leal, & Teixeira, 2017).

The tendency has been for cooperatives to reorganize
strategically and become more market-oriented, thus
creating mechanisms that align the interests of the
board and management with a focus on organizational
performance. This is associated with an efficient and
transparent management process that instill confidence
in the cooperative as a whole (Bijman, Hendrikse, & Oijen,
2013; Liu & Li, 2020).

In this scenario, cooperative governance is a mana-
gement structure based on cooperative principles and
values, which aims to achieve social objectives and the
sustainable performance of organizations considering
the interests of the associates, and is based on ethics
and transparency (0CB, 2016). This definition stems from
the understanding of CG as the way in which firms are
directed, monitored, and encouraged, including the
relationship of all those interested and involved in the
company (Denis, 2016).

In multiple contexts, cooperatives operate in a
competitive environment; therefore, they need business
structures that allow them to increase competitiveness
(Catapan & Colauto, 2014). In Brazil, agricultural co-
operatives contribute significantly to agribusiness and,
consequently, to the Brazilian economy (OCB, 2019]). The
country has 6,887 cooperatives (2018), out of which 1,618
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are characterized as agribusiness and export 48% of the
volume of produced Brazilian food. This country is the
second food export in the world (0CB, 2019).

Thus, the longevity and prosperity of agricultural co-
operatives in Brazil is a decisive factor in food security and
the sustainability of farming activities. Its effects reach
more than 10% of the global population that consumes
products from cooperative Brazilian producers directly or
indirectly.

Brazilian agricultural production is concentrated in
the Southeast, South, and Center-West regions. It is
characterized by the country's agribusiness as “Center-
South" (Neves, Castro, & Freitas, 2019]). This region is
responsible for % of Brazil's food production, so the
concentration of sampled cooperatives here reveals the
correspondence between agricultural cooperatives and
rural production (Neves, Castro, & Freitas, 2019; Oliveira
Junior & Wander, 2020).

Notwithstanding the economic and social importance
of these enterprises for Brazilian agribusiness, it still re-
ceives little attention from researchers, and the exten-
sion of organizational models is limited (Carpes & Cunha,
2018). For this reason, the current study focuses on a
theoretical-practical gap involving the need to propose a
performance model for agricultural cooperatives based
on principles and practices of corporate governance.

To best structure this research, the text was organized,
in addition to the introduction, into four other sections.
The second section presents the literature review with
theoretical principles for empirical study. The third section
shows the methodology and highlights the sources of
information and analytical techniques employed. The
fourth section displays the results and discusses the
study. The fifth section provides closing remarks.

2. Literature Review

The discussions on governance structures in
cooperative organizations started due to the growth in
cooperative activities and, consequently, the demand for
improvements in their management processes (Carpes
& Cunha, 2018; Teixeira, Caleman, & Américo, 2020). The
topic is relatively new and related studies are in the initial
phase (Hannachi, Fares, Coleno, & Assens, 2020; Maciel,
Seibert, Silva, Wbatuba, & Salla, 2018).

Governance — specifically for agricultural cooperatives
— is an alternative to improve processes and relation-
ships with associates, employees, and the community (Al-
Bassam, Ntim, Opong, & Downs, 2018). Good cooperative
governance practices increase the administration’s trans-
parency, facilitate development and competitiveness,
stimulate the participation of cooperative members in
decisions, and lead to better economic and financial re-
sults, thus creating value for cooperative organizations
(Basterretxea, Cornforth, & Heras-Saizarbitoria, 2020).

Five (5) principles guide cooperative governance: i
self-management; ii) a sense of justice; iii) transparency;
iv] education; and v) sustainability (0CB, 2016).
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Adhering to good governance practices is relevant to
encourage the sustainable development of cooperative
organizations, to strengthen them in the market, and to
reduce conflicts of interest (Marcis, Bortoluzzi, Lima,
& Costa, 2018). The literature has consolidated agency
problems as the leading cause of conflicts (Jensen &
Meckling, 1976). The theme is widely debated in tra-
ditional capitalist companies in which the separation
of ownership and management provides vast informa-
tional asymmetries (Teixeira, Caleman, & Américo, 2020;
Arévalo-Alegria, Acufa-Duarte, & King-Dominguez,
2020). However, this approach cannot be extrapolated in
an identical way to traditional companies without con-
sidering the distinctive features of a cooperative (Costa
& Melo, 2017).

These organizations operate the concept of co-
operative system for a social purpose. They were based on
the development of man and society through cooperation
and experiences based on collective work (Fernandez,
Fernandez, Rivera, & Calero, 2016).

In this organizational model, people unite with the
same objective, willing to face different situations and
to solve problems that benefit economic and social as-
pects. The co-operative system has always been present
throughout the development of our civilization (Hannachi,
Fares, Coleno, & Assens, 2020)

The cooperative is seen as a viable alternative to the
traditional capitalist business model. It combines pecu-
liar characteristics of the co-operative system (e.g., social
purpose and collective work) with the positive features
of the capitalist system [e.g., value creation, business
models]. It can also be considered a hybrid organization
that mixes companies and third sector organizations
(Bijman, Hendrikse, & Qijen, 2013].

Moreover, as hybrid structures, cooperatives have
increased governance demands considering that the
management, leadership, and business development
requires differentiated practices of transparency, parti-
cipation, engagement, and reliability. Thus, these orga-
nizations need specific models of governance (Carpes &
Cunha, 2018; Costa & Melo, 2017).

Nevertheless, administrative science has developed
and still focuses on traditional organizations; the train-
ing of managers and leaders for cooperatives and other
collective organizations is restricted, and sometimes
their specific problems are solved empirically (Oliveira
Junior & Wander, 2020).

It is important to emphasize that cooperatives are
present in almost every country and are responsible for
the economic development of some regions, including
Brazil (Bis, et al., 2020).

Among the branches of the co-operative system,
agricultural is the most representative in Brazil (OCB,
2019). However, even though it was not the precursor, it
was the one that developed the most (Carpes & Cunha,
2018) due to the economic policy adopted by Brazilian
rulers after the world financial crisis in the late 1920s. At
the time, they were considered an alternative to minimize

some difficulties arising from the situation and problems
related to the supply of foodstuffs to urban centers, being
necessary to make national production diverse and varied
— coffee was the main product. It was also necessary
to enable the small producer to associate and become
an active member of a cooperative so that the domestic
market could develop (Costa, Amorim Jr, & Silva, 2015).

Cooperatives have become a critical organizational
instrument to market members’ production and to take
actions that contribute to production efficiency and good
financial results (Hannachi, Fares, Coleno, & Assens,
2020). The agricultural cooperative-rural producer rela-
tionship structure directly influences the production and
marketing of products delivered by members, so that, the
involvement and relations profiles of cooperative impact
potential in the production yield, and agrarian income
(Ma, Renwick, Yuan, & Ratna, 2018).

Table 1 presents the objectives and actions of agri-
cultural cooperatives, which, as well as commercial
organizations, need to conduct some activities effectively
so that cooperative members continue to be part of
the agreed business; value it as a collaborative model
that transforms their daily lives based on solidarity,
responsibility, democracy, and equality; and are sus-
tainable and at the same time competitive (Figueiredo &
Franco, 2018]).

The governance structure proposed for cooperatives
is composed of several bodies, named by the OCB as
"governance agents" (OCB, 2016). Governance is essen-
tial for influencing cooperative economic, financial, and
social performance (Maciel, Seibert, Silva, Wbatuba, &
Salla, 2018). The basic structure of cooperative governance
in Brazil is defined in Federal Law No. 5,764 that pre-
sents the rules and guidelines for the General Meeting,
Administrative Board/Executive Board, Fiscal Council, or
Audit Committee (BRASIL, 1971). The governance struc-
ture suggested by the support and regulatory bodies
comprises Cooperatives represented by the General
Assembly, Administrative Board/Executive Board, Fiscal
Council, Advisory Council, Technical Committee, Social
Committee, and Executive Management (OCB, 2016).

Implementing good governance practices is relevant
to encourage the sustainable development of cooperative
organizations, strengthening them against the mar-
ket, reducing conflicts of interest (Maciel, Seibert, Silva,
Whbatuba, & Salla, 2018); and also to attract investments
by reducing exposure to risk (Bijman & Iliopoulos, 2014).
The scandals that have already occurred in Brazilian and
international companies have made good governance
practices paramount even for cooperative organizations
(Teixeira, Caleman, & Américo, 2020).

Table 2 presents a comparison of the governance
structures proposed for organizations with public com-
pany profiles and cooperative organizations as an al-
ternative to improve the transparency and security of
information, and the relationship between members; to
improve management processes; and to obtain better
economic-financial results (IBGC, 2015; OCB, 2016).
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Table 1. Objectives and actions of agricultural cooperatives.
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Roles

Actions

Authors

Market /
Commercialization

Financial

Logistics and
Operations

Administrative and
Institutional

Information
Technology

i) Development of new markets; ii) brand development; iii) price formation; iv)
product standardization; v) coordination of product dissemination; others.

i) Partnerships with financial institutions and/or credit unions; ii) financing of

(Abate, 2018; Bijman & Iliopoulos,
2014; Verhofstadt & Maertens, 2015)

(Verhofstadt & Maertens, 2015)

inputs to members; iii) support in establishing future contracts; ivl remunerate the
cooperative financially or with material benefits based on synergy gains from sales

and/or logistical/operational processes.

i) Negotiation of aggregate purchase of inputs; ii) negotiation for better conditions

(Abate, 2018)

to acquire technology, machinery, and equipment; iii] sale of inputs to members;
iv) registration of inputand service suppliers; v) technical advice for producers; vi)

creation of laboratories.

i) Legal support for contracts; ii) establishment of agreements to benefit members

(0CB, 2019)

(health plans, social security, pharmacies, others); iii] organization of working
groups for the development of the cooperative; iv) hiring consulting and advisory
companies; v) promotion and dissemination of new regulations, innovations, and
good practices; vi] representation of the interests of cooperative members with

other renowned entities, economic groups, executive, legislative and judiciary

powers; among others.

i) field-oriented technology; ii) software for tracking products; iii) task automation.

(Bijman & Iliopoulos, 2014)

Source: own elaboration.

Table 2. Comparison between corporate and cooperative governance structure.

Bodies / Agents

Corporate Governance

Cooperative Governance

General Assembly

Administrative Board

Audit Committee

Governance Secretariat

Consulting Board

Chief Executive Officer
(CEQ)

Executive Management

Sovereign body responsible for decision making.

It is subordinated to the General Assembly responsible for
making strategic decisions.

Subordinated to the General Assembly.

Exclusivity of Corporate Governance, support to the Board
of Directors in its activities.

It is not part of the Corporate Governance structure.

Responsible for strategic management of the organization.

Responsible for managing specific areas (ex. Financial,

Sovereign body responsible for decision making.

Subordinate to the General Assembly responsible for
making strategic decisions, it can also be called the board.

Subordinated to the General Assembly.

It is not part of the Cooperative Governance structure.

Exclusivity of Cooperative Governance.

Exclusivity of Corporate Governance.

It has a similarity to the Chief Executive Officer.

Marketing, Operation).
Committees Subordinated to the CEO

Audit

Reported to the Audit Committee.

Reported to the Administrative Board.

Reported to the Administrative Board.

Source: own elaboration.

The cooperative governance model must be adapted
to the reality of each organization. Although there are re-
gulated structuresin Brazil and other countries, thereis no
empirical evidence of a model that presents management
strategies and tools that allow the Cooperative Governan-
ce model to be robust and will enable the organization to
demonstrate economic, environmental, and social per-
formance adherent to its purpose (Araudjo, Magalh3es, &
Gomes, 2016; Pokharel, Regmi, Featherstone, & Archer,
2019). This study is focused and research was conducted
on this theoretical-empirical space. Analyzing coopera-
tive organizations using financial performance tools is
necessary to demonstrate the viability of the business and
that it is attractive to the cooperative (Giacomin, Boetler,
Fiabani, & Sandri, 2018; Rebelo, Leal, & Teixeira, 2017).

Studies on financial performance in agricultural
cooperatives show that it is possible to adapt economic
indicators such as working capital requirements, cash flow,

and liquidity to verify performance (Lauermann, Souza,
Moreira, & Souza, 2016; Sathapatyanon, et al., 2018).

The economic-financial analysis of agricultural
cooperatives must differ from conventional analyzes be-
cause they have principles and values that guide their
activities that are different from capitalist companies
(Pokharel, Regmi, Featherstone, & Archer, 2019; Marcis,
Lima, & Costa, 2018)

The performance evaluation of agricultural coopera-
tives is carried out using methods and variable indicators
based on information from the balance sheet and other
accounting statements, thus allowing financial analysis
similar to that carried out by any type of organization, but
with some caveats (Martins & Lucato, 2018).

Assessing performance from social and environmental
indicators has also become frequent in organizations,
although some managers are still resistant to these
issues even though they have gained meaning (Aradjo,
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Magalhaes, & Gomes, 2016; Carneiro, Arruda, & Leite,
2018).

The study conducted by Marcis et al. (2018) identified,
through a systematic literature review, that there are no
instruments, techniques, and performance indicators
in sustainability to evaluate agricultural activities. It re-
veals the importance of new empirical studies that enable
expanding the analysis of performance of cooperati-
ves regarding economic and financial aspects. These
indicators demonstrate the social and environmental
impact in a structure that values governance (Kreuzberg
& Vicente, 2019).

3. Methodological procedures
3.1 Materials

The most recent data — from 2018 — indicate the exis-
tence of 1,618 agricultural cooperatives in Brazil (OCB,
2019]). We identified 770 Brazilian cooperatives through the
public databases and sent a questionnaire via e-mail.
The identification of cooperatives, verification of their
existence, contact forms, sending the questionnaire, and
receiving the answers took place in the first half of 2019.

The questionnaires combine questions developed
by Francisco, Amaral and Castro (2013) that had already
been tested in other contexts, and are associated with
the articles of Santos (2015) and Marcis, Lima, and Costa
(2018). Some questions were adapted and others were
expanded or modified forthisresearch. The 60-item ques-
tionnaire was prepared and divided into five sections: 1)
Respondent characterization; 2) Cooperative context; 3)
Cooperative management structure; 4) Indicators of the
cooperative's financial performance; and 5) Social and
environmental indicators.

Research ethics respecting confidentiality of the
information provided were followed according to the re-
quirements of the research institution to which the first
author is associated. A total of 48 questionnaires were
considered appropriate and complete, with a return rate
close to 6%. This situation may be one of the reasons why
most empirical articles on agricultural cooperatives are
case studies (Aradjo, Magalh3es, & Gomes, 2016; Bis,
et al., 2020; Giacomin, Boetler, Fiabani, & Sandri, 2018).
Although the absolute number is limited, it is notewor-
thy that studies — through a survey of the Brazilian rea-
lity and for this particular audience — present a low rate
of respondents; however, the amount obtained in this
research is superior to other studies (Londero & Figari,
2018). The quality of the completed forms was preserved,
and that significant number would allow a quantitative
analysis within the limits of the adjustment parameters,
thus expanding conventional results on this topic from
case studies (Teixeira, Caleman, & Américo, 2020).

The quality of the answers was verified by Cronbach’s
alpha for sections 3, 4, and 5 because the questions
in this section that address the research scope

(management structure, financial, environmental, and
social performance) require answers in a Likert ordinary
scale of 5 points (from 1 to 5. Being 1 not very important,
and 5 very important); procedure similar to the studies
that served as base to this questionnaire.

The reliability of results for the three sections
were respectively: 0.83, 0.95, and 0.90. These results
demonstrate that the answers to the questions are
consistent with the proposed scale and that used in the
methods (Christmann & Aelst, 2006).

3.2 Methods

Factor and discriminant analysis were used to obtain
quantified results from the structured questionnaires.
The fit of models following the Kaiser-Meyer-0lkin (KMOQ])
and Bartlett sphericity tests were used for explora-
tory factor analysis (Hair Jr., Black, Babin, & Anderson,
2014). F statistic for the Wilks" Lambda test was used to
assay discriminant variables (Hair Jr., Black, Babin, &
Anderson, 2014). Statistical tests were run on DMS/SPSS
version 22.0.

Exploratory factor analysis was chosen because it
summarizes the variables in the questionnaire, thus
allowing us to generate categories or respondent profiles
based on the combination of variables with associations
between them (Hair Jr., Black, Babin, & Anderson, 2014).
For this questionnaire-derived answer options related to
the level of agreement in respondents, questions were
separatedintothree categories:i) cooperative governance
variables; ii) economic-financial performance variables;
and iii) social and environmental variables.

As the sample size was limited to 48 respondents,
the recommendations of Winter, Dodou, and Wirienga
(2009) that the specification of the exploratory factor
analysis model and the reliability of the information
do not limit by size sample were considered. For these
authors, it is possible to obtain reliable factor loadings
with samples smaller than ten respondents. As shown,
the model specification should be a function of variables
such as sample size, number of variables, factor loading,
commonality, explained variance, and the use of Barlett's
sphericity test (Winter, Dodou, & Wirienga, 2009). Thus,
following the recommendations of the study by Winter,
Dodou and Wirienga (2009, pp. 154-156), in Table 2 only
factor loadings greater than 0.6 were considered, thus
limiting it to two latent variables (factors) and a ma-
ximum of twelve exploratory variables per model (Co-
operative management structure, cooperative financial
performance, and social and environmental results).

Discriminant analysis was used for the variables
listed in the questionnaire, which had simple yes/no
answer options. For qualitative analysis, the variables
were separated into two categories: i) Group 1, where the
variables used could discriminate among agricultural
cooperatives using best CG practices, and ii) Group 0,
where the variables used were of limited value among
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the CG practices. Thus, it was possible to assess which of
the exploratory variables would distinguish cooperatives
with the best management practices according to the
questionnaire.

4. Results and discussion

This section presents the results obtained from the
research and discusses them. Initially, basic descriptive
data show the sample profile, and after the exploratory
factor and discriminant analyses, it offers foundations
to propose a performance model based on cooperative
governance.

4.1 Sample profile

Table 3 provides demographic information on the
sampled agricultural cooperatives and shows their
social, economic, and productive characteristics and
geographical position.

The relationship between agricultural production
and cooperatives in Brazil has been reported in the lite-
rature (Neves, Castro, & Freitas, 2019; Oliveira Junior &
Wander, 2020). Studies have considered the importance
of cooperatives to support rural producer activities via
credit, technical assistance, coordination of product co-
mercialization efforts, and input acquisition, among others
(Bis, et al., 2020). The range of services provided by the sa-
pled cooperatives is shown in Figure 1. Each responding
cooperative offers, on average, between 3 and 4 services to
cooperative members, some offer up to 11 services.

The importance of cooperatives to rural production is
also seen in the development of new markets (Hannachi,
Fares, Coleno, & Assens, 2020). Table 3 shows that more

Production of milk-based drinks
2%

Others
13%

Product storage
13%

Agricultural inputs
12%

Agricultural product
processing
12%
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than 45% of the assessed cooperatives operate in the
national or international market, which is higher than
Brazilian companies where less than 10% do so (Neves,
Castro, & Freitas, 2019).

Cooperatives from the Northeast region have a greater
participation in the international market compared to the
Midwest, which is the largest grain-producing region
in Brazil. Agricultural production in the Midwest is cha-
racterized by markedly larger properties (mean >200 ha),
and the production and commercialization profile focus
mainly on trading companies (Oliveira Junior & Wander,
2020). Therefore, cooperatives are not common in this
region (Neves, Castro, & Freitas, 2019).

In contrast, agricultural production in the Northeast
occurs, on average, in smaller properties (mean <100
hal, and specific local productive arrangements, such as
fruits and cotton, have taken advantage of cooperative
mechanisms to leverage their sales for international
trade (Oliveira & Pereira, 2019). The Northeast has the
lowest level of human development in the country, and
agricultural cooperatives have contributed to the im-
provement of producer living standards and incomes in
the region (Neves, Castro, & Freitas, 2019).

For the cooperatives, the average time since foundation
(Table 3) indicates that organizations already consoli-
dated in their activities, especially those in the South and
Southeast regions. This result was expected since the
cooperative movement in Brazil had its historical genesis
there. It was more evident in places where the strong in-
fluence from European and Asian immigrants contributed
to the country-wide development of cooperatives in the
first half of the 20" century (Neves, Castro, & Freitas,
2019; Bis, et al., 2020).

Sale of agricultural
machinery

4% Production of products of
animal origin

6%

Production of animal feed
6%

Veterinary

/ activities
9%

.~ Fuit and vegetables
retail sales
1%

Store-based sale of agricultural
products
M%

Figure 1. Products and services offered by the surveyed cooperatives (Total of 171 answers.)

Source: own elaboration from survey data.
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Table 3. Profile of the surveyed agricultural cooperatives by region.

Region Distribution by Share of the nationalor  Average time since Number of Number of
region international market founding (years) members cooperatives

Southeast 37.5% 19% 30 138 1,176
South 20.8% 12% 55 296 2,204
Central west 18.7% 4% 15 195 84
North 12.5% 2% 8 41 1
North-east 10.4% 8% 12 16 59
Total 100.0% 45% 28 686 3,634

Source: own elaboration from survey data.

The numbers of people directly employed by or linked
to cooperatives demonstrate their importance for society
interms of income generation and employment. Together,
the 48 cooperatives analyzed here had 44.9 thousand
members and 7.5 thousand employees. The results also
indicated the heterogeneity of the sample, i.e., the
number of members, ranged between 9 and 5,900. The
diversity of cooperative structures in Brazil has already
been reported in other studies (Neves, Castro, & Freitas,
2019) and it is also a feature in other countries (Pokharel,
Archer, y Featherstone, 2020).

They are, therefore, complex organizations with a
significant impact on society and production chains.
Under such circumstances, there is a clear need for ad-
ministrative structures that support the management
systems of these organizations and allow goals to be
achieved in a sustainable manner (Maciel, Seibert, Silva,
Whbatuba, & Salla, 2018). This finding has been reported
in various empirical studies, not only in Brazil (Maciel,
Seibert, Silva, Wbatuba, & Salla, 2018), but in many other
countries (Paniagua, Rivelles, & Sapena, 2018).

4.2. Formation of Performance and Governance Dimensions

Initially, the variables were organized into three
categories: 1) Cooperative management structure; in-
dicators of the cooperative's financial performance;
and social and environmental indicators. The variables
of each category were subjected to factor analysis to
identify clusters of representative characteristics from
the samples. Table 4 shows the factorial results for the
cooperative management variables.

The basic statistics results reveal a high level of im-
portance of the management variables for cooperatives
considering that the answers were reported on a 5-point
Likert scale (1-5). Thus, the practices appear relevant to
this socio-economic sector, confirming the need to ex-
pand the discussions to create cooperative management
structures (Maciel, Seibert, Silva, Wbatuba, & Salla, 2018).

The factor analysis grouped the twelve variables into
two factors that explain approximately 50% of the total
variance among the cooperative management variables
assessed with the scale. The KMO and Barlett's Sphe-
ricity tests adjustment indicators guarantee that the
factor analysis fits adequately (Hair Jr., Black, Babin, &
Anderson, 2014).

Table 4. Descriptive results and factor analysis of cooperative mana-
gement variables.

Variables Basic Statistics Factors

Mean Standard 1 2
deviation

Administrative board meets 4.52 0.77 0.78

regularly

Executive board meets regularly 4.40 0.84 0.78

Activities of the executive officers 4.56 0.82 0.77

accountable to the administrative

board

Regular meetings of the executive  4.15 0.94 0.74

board, managers, and employees

Periodic assessment of members  3.98 1.14 0.67

of the administrative board,

executive board, and audit

committee

Financial statements available to 4.33 0.95 0.65

all members

Audit committee meets regularly ~ 4.35 0.86 0.60

Unrestricted access by members 4.52 0.92 0,67

of the administrative board

and audit committee to all

documents, information, and

records of the cooperative

Discuss external audit opinion 4.15 1,30 0,63

and/or audit committee opinions

at the general assembly

Technical training for members 442 0.79 0,57
of the administrative board, audit

committee, and executive board

Regular monitoring of economic 4.52 0.71 - -
and financial indicators by the

administrative board Q

Use of accounting tools in 4.75 0.44 = -

decision-making processes ()

Note 1: Kaiser-Meyer-0Olkin test of sampling adequacy: 0.772; 2.
Bartlett's sphericity test: x2: 212.876 and p-value: 0.000. Note 2. Q -
loading factor below [0.6].

Source: own elaboration from survey data.

The two factors were given specific titles for this study
based on their characteristics. These were: F1) Reliability
and F2] Transparency.

Reliability grouped those variables related to the
importance of management agents and the regular
meeting of employees, which allows better control,
monitoring, and inspection of internal processes; stra-
tegies defined by each management agent, quality
and reliability of reports issued by cooperatives, which
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target auditing or expertise. This is implicit in the best
management practices because it includes a third party
to evaluate the reports of the entities involved (Maciel,
Seibert, Silva, Wbatuba, & Salla, 2018). This area includes
accounting and financial statements. In the current study,
a notable concern was expressed regarding the level of
discussion of such reports at the general assembly.

Thus, reliability becomes a dynamic process led by
the feedback of evaluation results and consideration of
conditions external to the cooperative (Maciel, Seibert,
Silva, Wbatuba, & Salla, 2018).

Systematized meetings are the prerogative of co-
operative management in the OCB (2016) manual of
good practices. These actions improve communication,
minimize confusion, and strengthen relationships and
integration between workers and management (Maciel,
Seibert, Silva, Wbatuba, & Salla, 2018]).

Transparency, the second factor, grouped three
variables related to the access and availability of the co-
operative information to the financial and administration
board members, and the technical qualification of newly
added members.

This group demonstrates concerns about an im-
personal, impartial, and professional approach, which
is key to the transparency of the cooperative’s activities
and decision-making processes (Maciel, Seibert, Silva,
Whbatuba, & Salla, 2018).

Moreover, these results show that cooperatives need
to train their advisory team and to have strategies to
replace them. They should prepare new leaders and train
members of the cooperative who can assist the board
and committees with opinions, reports, and analysis
of documents (Bis, et al., 2020). The board assumes the
role of mediator between the cooperative members and
executive management and is the central element in the
cooperative governance structure (Buang & Samah, 2020).

The difficulty in managing possible asymmetries
and conflicts of interest when multiple positions are
occupied by the same person, as well as the historical
process of cooperatives in Brazil, may have influenced
the segregation of this single variable and, indeed, have
highlighted its relevance and importance (Maciel, Seibert,
Silva, Wbatuba, & Salla, 2018).

Table 5 shows the descriptive and factorial results
for the importance of participating cooperatives’ financial
performance variables. Responses were reported on a
5-point Likert scale (1-5).

The averages of the performance variables were
between 3.94 and 4.38, with standard deviations vary-
ing between 0.903 and 1.148. This shows a relative
homogeneity in the importance given to financial perfor-
mance indicators. Factorial analysis summarizes these
variables in three factors, which explained more than 80%
of the variance. KMO tests and Bartlett's sphericity values
validate the robustness of the model.

The factor analysis grouped the twelve variables into
two factors, which explain approximately 73% of the
total variance. The KMO and Barletts Sphericity tests

471

guarantee that the factor analysis fits adequately (Hair Jr.,
Black, Babin, & Anderson, 2014). All the variables found
significant loading factors to the two factors like require
Winter, Dodou, and Wieringa (2009) for this size sample.

Table 5. Descriptive results and factor analysis of financial perfor-
mance variables.

Variables Descriptors Factors

Mean Standard 1 2
Deviation

The assessment of working 4.27 0.98 0.88

capital

Relationship between debt and 4.35 1.00 0.87

the cooperative's cash reserves

Current liquidity 4.25 0.91 0.81

Interest payment capability 4.31 0.90 0.77

Share of short-term debt in total ~ 4.19 1.02 0.75

debt

Level of indebtedness 4.38 0.96 0.74

Cooperative budget accuracy 4.27 0.92 0.74

Economic value of the 413 0.98 0.73

cooperative

Degree of financial leverage 4.25 1.02 0.69

Variation in the distribution of 4.19 1.00 0.62

profits to members

Gross margin 3.96 1.15 0.91

Operational margin 4.10 0.99 0.81

Return on Investment 4.19 1.00 0.80

Net margin 4.33 0.93 0.77

Variation in investments in 3.94 1.019 0.74

cooperative assets

Variation in surplus/deficit 4.21 .922 0.73

Notes: 1. Kaiser-Meyer-0lkin measure of sampling adequacy 0.869; 2.
Bartlett's sphericity test: Approx. x2 : 811,47; p-value: 0.000.
Source: own elaboration from survey data.

Thetwo factors generated for the financial performance
variables were F1) financial control, and F2) profitability.

The first one combined all variables related to the
management of the cooperative’'s sources of capital and
short-term solvency related to liquidity indicators, working
capital management, and budget control. The term was
given because of the importance of financial management
and its impact on short-term solvency (Pokharel, Regmi,
Featherstone, & Archer, 2019).

It was the factor with the highest loading, so great
attention is paid to the ability of cooperatives to meet their
operational and financial obligations, which parallels
the concerns regarding the impacts that indebtedness
can have on them (Guindani & Pinto, 2016; Pokharel,
Regmi, Featherstone, & Archer, 2019). This condition is
especially notable in Brazil, where the credit market
has high asymmetry and there have been three decades
of double-digit nominal interest rates. It has hampered
the profitability of cooperatives and has been one of the
reasons of bankruptcies (Rodrigues, Lauermann, Moreira,
Ferrares, & Souza, 2018).

The second factor brought together all variables
involved in future and current profitability, as well as
the indicators of changes in investments and profits.
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Grouping these variables confirms the importance of
cooperative's financial performance (Pokharel, Archer,
& Featherstone, 2020).

The members of a cooperative expect good results
from it; therefore, the executives must pay close attention
to appropriate financial indicators (Giacomin, Boetler,
Fiabani, & Sandri, 2018). These results demonstrate that,
although cooperatives do not have profit as an end, they
have economic goals; to reach them, this factor should be
monitored (Pokharel, Archer, & Featherstone, 2020).

Table 6 shows the descriptive and factorial results for
the social and environmental variables, which, in contrast
to the financial indicator variables, showed more signifi-
cant levels of dispersion between the means and standard
deviations. Responses were reported on a 5-point Likert
scale (1-5). These descriptive results suggest that, unlike
financial ones, cooperatives do not share a general outlook
on the importance of environmental and social outcomes.

Table 6. Descriptive results and factor analysis of social and
environmental variables.

Variables Descriptors Factor

Mean Standard 1
Deviation

Social projects, cultural and sporting 3.13 1.33 0.88

activities for members

Spending on social, cultural, and 3.31 1.24 0.85

educational actions

Incentives and awards for employees ~ 3.33 1.48 0.87

Participation of family members 3.63 1.25 0.83

in activities developed by the

cooperative

Training or qualification events 4.06 1.06 0.78

offered to cooperative members

Life insurance, medical assistance, 2.96 1.429 0.77

and private pension for cooperative

members

Variation in the number of 3.46 1.32 0.70

cooperative members

Certifications obtained by the 3.56 1.367 0.67

cooperative

Environmental conservation actions 4.27 1.026 0.63

Tracking the production of 3.96 1.237 -

cooperative members ()

Notes 1. Kaiser-Meyer-0lkin measure of sampling adequacy 0.872; 2.
Bartlett's sphericity test: x2: 337.32; p-value: 0.000. Note 2: Q loading
factor below |0.6].

Source: own elaboration from survey data.

This factor accumulated 62% of the total variance,
and the KMO and Barlett's sphericity results confirm the
model’s fit.

The social and environmental variable can be
understood as sustainability and demonstrates the need
for a holistic assessment of these actions, including the
importance of cooperative efforts regarding its members.
They will validate external actions when they perceive that
they are part of the sustainability strategies and notice
their impact.

The relationship and well-being of the cooperative
members are considered important to encourage the ac-
tive participation of them and their families in the discus-
sions, including women and young people. Such aspects
are directly interconnected with good governance practices
and, within the governance structure, are represented by
social committees (Najera-Vazquez & Martinez-Romero,
2019) (Maciel, Seibert, Silva, Wbatuba, & Salla, 2018).

The latter are governance agents composed of mem-
bers and their families, organized into homogeneous groups
classified by aspects such as gender, age group, or agri-
cultural product (OCB, 2016). Such forms of organization
facilitate communication within the cooperative and lead
to greater engagement by the cooperative members as a
whole (Macedo, Sousa, & Amodeo, 2014). This form of so-
cialization encourages the formation of new leaders who
participate in representative bodies (OCB, 2019).

The sustainability factor also demonstrates the im-
portance of new requirements for increased transparency,
reliability of production processes, and enhanced interest
in how the production process works for the consumer
market (e.g., organic, free-range, among others). Hence,
the importance of certifications (Rauta, Paetzold, & Winck,
2017). The consumer market, especially the external one, is
increasingly demanding. It now places importance not only
on product presentation but on such aspects as nutritional
and health issues. Nowadays, it is necessary to prove pro-
duct quality and growth method to guarantee consumer
safety (Rauta, Paetzold, & Winck, 2017).

In response, to reach new markets and better prices
for their products, cooperatives have invested in the appro-
priate certifications (Araljo, Magalhaes, & Gomes, 2016).
This opportunity is closely related to good governance
practices, as it favors development and competitiveness
(OCB, 2016). It is worth mentioning that the requirements
for certification are often close to the cooperative ideals
(Aradjo, Magalhdes, & Gomes, 2016).

Education, training, and information disclosure are
key elements for cooperatives being directly related
to their development and the principles of cooperative
governance (Maciel, Seibert, Silva, Whatuba, & Salla,
2018; Bis, et al., 2020).

Agricultural cooperatives adopt sustainable practi-
ces when required by the legislation to commercialize
their products, they also adopt other practices linked to
preservation and conservation of the environment based
on cooperative principles, primarily based on respect for
the community (Carneiro, Arruda, & Leite, 2018) and res-
ponsible behavior (Hale, Legun, Campbell, & Carolan,
2019).

4.3. Discriminant Characteristics of Cooperatives Regarding
Governance

In addition to understanding the profile of agricultural
cooperatives in terms of their governance practices and
performance analysis described by exploratory factor
analysis, the study explored which of the variables were
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most effective to distinguish the cooperatives with the best
governance practices, as indicated in the questionnaire.

Table 7 lists the variables used and the criteria esta-
blished to distinguish agricultural cooperatives with
the best management practices (Group 1) from those in
which they were limited or unwanted (Group 0).

Table 8 shows the result of the discriminant analysis
for cooperative operational variables. Cooperatives were
separated into two groups, those that operate within
the local and/or regional market (group 0) and another
group that, in addition to operating within local markets,
performs at the national and/or international level (group
1). The former group was identified as the one that does
not favor good governance and performance practices,
while the latter contributes to the good governance of
cooperatives and better performance.

The highest coefficients found for the variables in
Group 1 were related to the periodicity of board execu-
tive meetings and tracking board member production,
which indicates that concerns regarding governance are
more significant in this group. For financial indicators, in-
debtedness was more critical for Group 1 and the gross
margin for Group 0. Therefore, cooperatives that operate
within the national and/or international markets believe
that frequent meetings with the executive board are
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essential. They admit production tracking and monitoring
of the level of indebtedness.

Table 9 shows the discriminant analysis results for
the reappointment variable. It is separated into two
groups; in one, chairman reappointment is not deter-
mined in the cooperative's statutes. In the other, one to
three renewals are permitted, after which members of
the representative body must assume the role. Group
0 is the one with undetermined renewals, which is not
a good practice. Group 1 consists of those where the
number of renewals is limited, an approach indicative of
good governance.

The explanatory variable for the groups (0 and 1) is
unique, the cooperative's budgetary realization. For this,
Group 1 had the highest coefficient, which indicates a
more significant concern for performance-related issues.

Given the theoretical importance of limiting the
chairman reappointment, it was expected that several
variables could discriminate this management practice
(IBGC, 2015). However, this single variable can help
explain the lack of representativeness of such practice.
In approximately 73% of the surveyed cooperatives,
there is no time limit for chairman reappointment; the
cooperative statutes do not establish a maximum period
for an individual to be chairman.

Table 7. Variables and criteria used to distinguish agricultural cooperatives.

Variable Criterion Group0 Group1
Cooperative Market Cooperatives that operate at the local and/or regional market and cooperatives 26 22
involved in national and/or international markets.
Chairman nominations Cooperatives whose statutes do no limit the number of chairman 35 13
reappointments and those where one to three reappointments are allowed.
External Audits Cooperatives that contract external audits and those that do not. 23 25
Communication Channels Cooperatives with communication channels for different audiences and 13 B9
cooperatives without such audience-specific communication channels.

Education for Cooperative Members Cooperatives that have education programs and those that do not. 85 13
Manager Remuneration Cooperatives that remunerate their managers and cooperatives that do not. 13 88
Source: own elaboration from survey data.
Table 8. Discriminant variables between Groups 0 and 1: Market.

Discriminant Variables Coefficient function Wilks Lambda

Group 0 Group 1 Stat. F Stat. df1 df2 Sig.

Tracking members production 1.347 2.092 .907 4.704 1 46 .035
Gross margin -4.666 -6.931 776 6.487 2 45 .003
Level of indebtedness 6.482 8.088 .688 6.655 8 44 .001
Regular executive board meetings 8.248 9.473 .623 6.507 4 43 .000

Notes: 1. Stepwise method; 2. The maximum number of steps is 78; 3. The minimum insertable partial F is 3.84; 4. The maximum removable

partial F is 2.71; 5. Constant value for Group 0: -25.21; 6. Constant value for Group 1: -31.71.
Source: own elaboration from survey data.

Table 9. Discriminant variables between Groups 0 and 1: Chairman reappointment.

Discriminant Variables

Coefficient function Wilks Lambda

Group 0 Group 1 Stat. F Stat. df1

df2

Sig.

Cooperative budget occurrence

5.212 5.944 .920 4.012 1

46

.051

Notes: 1. Stepwise method; 2. The maximum number of steps is 78; 3. The minimum insertable partial F is 3.84; 4. The maximum removable

partial Fis 2.71; 5. Constant value for Group 0: -11.42; 6. Constant value for Group 1: -14.64.
Source: own elaboration from survey data.
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Budget is a key tool for managing any cooperative
(Guindani & Pinto, 2016). Consequently, being concerned
about budgeting may indicate that the cooperatives that
limit the reappointment of administrative officers also pay
greater attention to it, both in planning and in terms of
controlling expenses appropriately and effectively.

Table 10 shows the results of discriminant analysis for
the variable external audit. This practice was separated
into two groups; Group 1, cooperatives that contract an
external audit — which is considered a characteristic of
good governance —, and Group 0, composed of coope-
ratives that do not hire an external audit — which is not
considered in line with good governance.

The two discriminant variables related to whether
external auditors are hired indicate that the cooperatives
that adopt this practice place great value on the opinions
of the audit committee and the assembly. They also
require fewer meetings for these topics to be concluded
satisfactorily. As a result, the external audit plays an
essential role in informing the discussions and decisions
of the administrative bodies.

The external audit is a necessary inspection and
control tool for good governance. It creates value for the
business (Maciel, Seibert, Silva, Wbatuba, & Salla, 2018),
its role in the cooperative is related to analyzing the fiscal
accounts and assessing their veracity (IBGC, 2015). Of
the cooperatives participating in the survey, 52% hire
an external audit to examine and oversee their financial
statements.

Table 11 shows the result of the discriminant analysis
for the variable communication channels and includes
the means used to inform members about collective
decisions. The variable was divided into two groups; the
first one consisted of cooperatives with communication
channels for different audiences; the second consisted
of communication channels limited to the audience
of agricultural cooperatives. Communication channel
diversity is characteristic of good governance and per-
formance, while limitation of such media is considered a
negative characteristic.

The two most significant coefficients were in Group
0, indicating greater concern about performance and
governance, namely, making financial statements avai-
lable to all members and showing how capital is used.
However, the channels for making public the decisions
of the cooperative may not reach all members. Group
1 had the high coefficients for the same indicators as

Table 10. Discriminant variables between Groups 0 and 1: External audit.

Group 0 but with a reduced degree of importance. Social/
environmental indicators and environmental conservation
actions had lower weights for both groups.

The effective communication between agents and
members of the cooperative forms a necessary aspect
of good governance, so that, the importance to assess
communications channels. This practice is achieved by
providing transparent information, cooperative education,
and other elements. The cooperative members feel they
belong to the collective and feel valued and respected
(OCB, 2016; Liu & Li, 2020).

Table 12 shows the results of the discriminant ana-
lysis for the variable cooperative education programs
for members. This variable is divided into two groups:
cooperatives with education programs and cooperatives
without. Only the first is considered a requirement for
good governance and performance.

Three indicators distinguish these two groups. Group
1 has the highest coefficients in social/environmental
indicators and periodic meetings of the executive board.
In Group 0, environmental conservation actions are rated
high, even though such cooperatives do not give great
value to cooperative education. Thus, cooperatives that
placed greater importance on it also considered social/
environmental issues important and often met with the
executive board.

Investment in cooperative education is important
for good governance (OCB, 2016), but only 26% of the
participating cooperatives had this program.

Table 13 shows the discriminant analysis for the va-
riable manager remuneration, separated into two groups;
the cooperatives that remunerate their managers and the
cooperatives that do not.

The variable manager remuneration is best explained by
only one variable: degree of financial leverage. This variable
has the highest coefficient in Group 0; thus, cooperatives
that do not pay their managers consider the performance
variable Degree of financial leverage more critical.

The survey showed that approximately 73% of the
cooperatives pay their managers. To avoid conflicts of
interest between managers and cooperative members,
management remuneration must be adequate, both for
directors/officers and executives (IBGC, 2015). The re-
presentative body/position must have obligations and
responsibilities that should be recognized by all (OCB,
2016). The amounts to be paid must be approved at the
general assembly (OCB, 2016).

Discriminant Variables

Coefficient function

Wilks Lambda

Group 0 Group1 Stat. F Stat. df1 df2 Sig.
At the general assembly, they discuss external audit 1.319 2.129 .865 7.152 1 46 .010
opinion and/or the opinion of the audit committee.
The executive board meets regularly. 6.489 5.435 749 7.535 2 45 .002

Notes: 1. Stepwise method; 2. The maximum number of steps is 78; 3. The minimum partial F to be inserted is 3.84; 4. The maximum partial F to
be removed is 2.71; 5. Constant value for Group 0: -18.20; 6. Constant value for Group 1: -16.90

Source: own elaboration from survey data.
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Table 11. Discriminant variables between Groups 0 and 1: Communication Channels.

Discriminant Variables Coefficient function Wilks Lambda

Group 0 Group 1 Stat. F Stat. df1 df2 Sig.
Social/Environmental Indicators -2.806 -0.474 .894 5.429 1 46 .024
Financial statements available to all members 5.031 3.868 .812 5.200 2 45 .009
Environmental conservation actions 1.326 2.339 740 5.159 8 A .004
Control of size of working capital 4.708 3.756 .663 5.469 4 43 .001

Notes: 1. Stepwise method; 2. The maximum number of steps is 78; 3. The minimum inserted partial F is 3.84; 4. The maximum removed partial
Fis 2.71; 5. Constant value for Group 0: -25.94; 6. Constant value for Group 1: -21.56.
Source: own elaboration from survey data.

Table 12. Discriminant variables between Groups 0 and 1: Cooperative Education.

Discriminant Variables Coefficient function Wilks Lambda

Group 0 Group 1 Stat. F Stat. df1 df2 Sig.
Social/Environmental Indicators 4.449 8.034 .810 10.787 1 46 .002
The executive board meets regularly 6.083 7.671 .715 8.984 2 45 .001
Environmental conservation actions 2.233 1.357 .650 7.895 3 [vA .000

Notes: 1. Stepwise method; 2. The maximum number of steps is 78; 3. The minimum inserted partial F is 3.84; 4. The maximum removed partial

Fis 2.71; 5. Constant value for Group 0: -19.21; 6. Constant value for Group 1: -24.55.

Source: own elaboration from survey data.

Table 13. Discriminant variables between Groups 0 and 1: Manager remuneration.

Discriminant Variables Coefficient function Wilks Lambda
Group 0 Group 1 Stat F Stat df1 df2 Sig.
Degree of financial leverage 5.902 4.688 .795 11.837 1 46 .001

Notes: 1. Stepwise method; 2. The maximum number of steps is 78; 3. The minimum inserted partial F is 3.84; 4. The maximum removed partial
Fis 2.71; 5. Constant value for Group 0: -15.45; 6. Constant value for Group 1: -10.

Source: own elaboration from survey data.

Based on the conducted factor analysis, via the
indebtedness factor, the degree of financial leverage de-
termines the positioning of the cooperative within the
grouping. The cooperative can use third-party resources
to increase the income of its members. That is what
financial leverage measures in the context of funding for
long-term payment and the ability to meet short-term
obligations (Santos, 2015). As a result, cooperatives may
choose not to pay their managers, so this disbursement
does not impact the degree of financial leverage. Such a
decision must be taken at a general meeting.

4.4. Management Implications

The central objective this study is to offer a
performance model based on the principles and prac-
tices of corporate governance applied to agricultural
cooperatives. This appears in Figure 2 and shows that
performance is composed of factors that add economic
and sustainability variables. This condition is key to co-
operative longevity and touches on structural variables
of the cooperative itself related to its commitment to
both its members and the broader society.

For this form of management structure to be
consolidated, it is necessary to have fundamentals of
governance in place. These were grouped into reliability
and transparency. In the performance dimension, it was
found that the focus should be on liquidity, profitability,

and sustainability. This model was based on important
principles when discriminating between cooperatives
with the best governance practices, namely: i) the mar-
ket in which they operate; ii) chairman reappointments;
iii) external audits; iv] communication channel forms;
v] education within the cooperative; vi] managerial

remuneration.
Financial
Control
Reliability

Profitability
Sustainability
Managerial
Remuneration

Market

Cooperative

Performance
Governance

External Communicattion
Audit Channel

Cooperative

Presidency Education

Figure 2. Governance and Performance Model for Agricultural Coo-
peratives.
Source: own elaboration.

The model proposed as a result of the current study
may be helpful for agricultural cooperatives, contributions
are directed to the board of director, fiscal council, and
executives of the cooperative organization responsible for
managing the business.
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In terms of discriminant variables and in the context
of the market in which they operate, managers must pay
attention to the opportunities for insertion in new markets,
considering that they offer a quality product that meets
the needs of an increasingly demanding consumer. All
results should aim to improve many of the cooperative’s
members and benefit society in general.

Chairman reappointment needs to be further dis-
cussed within many of the analyzed cooperatives, so that
the capacity for indefinite reappointments is removed
from the statutes and new members can lead. General
assemblies, administrative board meetings, audit com-
mittees, and executive boards are all appropriate for this.
Such changes in representation potentially enable new
proposals and visions along with new business models.

Hiring external audits is a critical element for
achieving good governance in cooperatives. It is neces-
sary to consider the adoption of this practice, as it allows
information to be presented transparently and secu-
rely. Cooperatives need to improve the dissemination of
information and management decisions to members so
that everyone involved in the business is aware of the
current situation under which they are operating.

There is a variety of communication channels and they
should be used in ways that guarantee that information
reaches its destination, thus ensuring that all members
are aware of what is going on since a cooperative member
is a joint owner of the business.

Education is one of the most important ways for
cooperatives to achieve effective governance. For most
of the surveyed cooperatives, this aspect needs to be
improved to stimulate integration. Offering training
coursestocooperative membersand programswould raise
awareness about the implementation of most sustainable
business practices. This should be accompanied by
promoting events that involve family members, such as
women and young people.

Both the members and the board of executives of
cooperatives that do not pay their managers should
reconsider it, as remuneration encourages an excellent
performance of managerial activities.

The proposed model should be included in agricultural
cooperatives' strategic planning, as they need to better
explore the performance issue. Using the methodology
outlined above would enable them to take on new markets,
improve positioning, and seek better results, thus
contributing to the increasing success of the agribusiness
in question.

Implement this model or any governance structure can
be a challenge because it involves changes in all levels and
areasofthe cooperativeandintheveryrelationshipwith the
cooperative members. Therefore, the professionalization
of management and/or hiring consultants or experienced
professionals in this area is fundamental to define a
process of change and organizational development, so
that the implementation can be viable.

5. Conclusions

Cooperatives operate in a competitive environment
because they are purely mercantile companies. They
need structures to increase their competitiveness, seek
alternatives that improve performance, and present better
results to cooperative members. The capacity to do this
is closely related to monitoring their financial health, for
which it is crucial to know the level of financial control
and profitability. The extent to which members of the
cooperative feel integrated, the possibility of certification
of what is produced, and the presence of environmental
preservation practices all enhance the values of the
cooperative and help making it more sustainable.

The proposed model gathers the performance and
governance variables that compose the ultimate structure
of an agricultural cooperative to create added value for the
business. Such developments need to be encouraged by
the OCB. This representative body has taken actions that
stimulate more and better governance and performance
practices in cooperatives so that each business is further
strengthened.

The current study indicates that managers and stake-
holders should have a broad view of the cooperative, one
that relies on the integration of all agents, so that they
assist each other in developing their general activities
for the greater good of the cooperative. In addition, an
integrated information system that reaches all areas and
assist decision-making is required.

Although they are much smaller in number than in
success, it is important to analyze cases of failure when
diagnosing the aspects that need to be improved. One
that relates to the lack of training, whether of cooperative
or hired professionals, which directly affects the lives of
members who, in many cases, depend on the cooperative
profits to make a living.

However, the results of the study were built from
empirical research with a limited and not probabilistic
sample. All statistical procedures for data processing were
followed, however, reaching a wider sample may provide
new insights.

Future studies may replicate the proposed model
in other geographic contexts or even for cooperatives
dedicated to other economic activities. Applied studies
can also be addressed to assess the implementation
process and impact of governance models in agricultural
cooperatives. Another opportunity for future studies is
to assess the relationship between sustainability and
cooperatives, especially those operating in the international
market facing the growing demands and attention to
environmental and social impacts in food production.
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Resumen

Esta investigacion buscd establecer las relaciones estructurales entre los riesgos percibidos con la recomendacidn personal y
electronica del voz a voz, suimpacto en la credibilidad de la marcay la intencion de compra fisicay en linea de los adultos mayores
en los supermercados de Bogotd, Colombia. Participaron 501 adultos mayores y los datos se analizaron mediante un modelo de
ecuaciones estructurales de minimos cuadrados parciales. Se demostrd la existencia de altos riesgos percibidos tanto en las
compras fisicas como en las compras en linea. Estos riesgos influyen en el voz a voz personal y electrénico; ademas, impactan en
la credibilidad de la marca, lo que repercute en la intencidn de compra fisica y en linea. Se sugieren acciones estratégicas para
atender a esta poblacién.

Palabras clave: intencion de compra; recomendacién voz a voz; credibilidad de marca; riesgos percibidos; adultos mayores.

Factors influencing ageing consumers’ physical and online purchase intention in supermarkets

Abstract

This research sought to establish the structural relationships between perceived risks with the personal and electronic voice-
to-voice recommendation, their impact on brand credibility, and the physical and online purchase intention of older adults in
supermarkets in Bogotd, Colombia. A total of 501 older adults participated and data were analyzed using partial least squares
structural equation modeling. The existence of high perceived risks in both physical and online shopping was demonstrated.
These risks influence personal and electronic voice-to-voice. In addition, they impact brand credibility, which impacts online and
physical purchase intention. Strategic actions are suggested to address this population.

Keywords: Purchase intention, voice to voice, brand credibility, perceived risks, elderly.

Fatores que influenciam a intencao de compra fisica e online de idosos em supermercados

Resumo

Esta pesquisa buscou estabelecer as relacoes estruturais entre os riscos percebidos da recomendacao pessoal e eletronica boca
a boca, seu impacto na credibilidade da marca e a intencao de compra fisica e online de idosos em supermercados de Bogot3,
Colombia. Participaram 501 idosos e os dados foram analisados por meio de um modelo de equacao estrutural de minimos
quadrados parciais. Demonstrou-se a existéncia de altos riscos percebidos tanto nas compras fisicas quanto nas compras online.
Esses riscos influenciam a recomendacao pessoal e eletrdnica boca a boca; além disso, impactam na credibilidade da marca, o que
afeta a intencao de compra online e presencial. Sugerem-se acoes estratégicas para atender essa populacao.

Palavras-chave: intencdo de compra; recomendacao boca a boca; credibilidade da marca; riscos percebidos; idosos.
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1. Introduccion

La intencion de compra es un fuerte predictor del
comportamiento, por lo que se ha constituido en una
variable clave en la investigacion de mercadeo tanto
en el contexto fisico como virtual (Bleize y Antheunis,
2019). No obstante, la intencidon requiere del efecto de
diversas variables para tener un mayor impacto entre
los consumidores, por ello, entre multiples constructos
como voz a voz personal o recomendacion boca-oreja
(mejor conocido como WOM por sus siglas en inglés), se
considera una potente herramienta de influencia en los
consumidores, en la que los mensajes provienen prin-
cipalmente de fuentes externas a la marca (Kim et al,,
2019). Ademas, con la mayor penetracion de internet en
la vida cotidiana, muchos consumidores comparten mas
informacion y experiencias sobre las marcas a través
de plataformas electronicas, lo que se conoce como
la recomendacién voz a voz electronica o boca-oreja
electronico (e-WOM por sus siglas en inglés), el cual se
distingue por su capacidad de ser anénimo, ir mas alla de
las limitaciones fisicas y ser mas perdurable en el tiempo
(ShabbirHusain y Varshney, 2022).

Las marcas se enfrentan no solo al reto de tener una
“presencia” web, sino también a variables criticas como
la logistica, vencer el miedo de parte de los compradores,
identificar las verdaderas necesidades del consumidor,
estimular la credibilidad y la confianza de las transaccio-
nes en linea, asi como el manejo y aprovechamiento de
las resefnas en linea que hacen otros visitantes, quienes
se convierten en influenciadores para los demas usuarios
(Yan y Hua, 2021). Se ha encontrado que tanto el WOM
como el e-WOM son variables relevantes que influyen
en la credibilidad, aunque aun es necesario estudiar
cémo influyen en la formacion de las preferencias de los
consumidores bajo diferentes condiciones (ShabbirHusain
y Varshney, 2022).

Por otro lado, el riesgo percibido por el consumidor
puede ser un obstaculo importante en la adopcion de un
comportamiento (Shankar et al., 2020), de ahi que los
posibles compradores utilicen herramientas como el
WOM o el e-WOM para aumentar el nivel de conocimiento
sobre un bien determinado (Sreejesh et al., 2016, lo que
derivaria en la aceptacion, intencién de compray consumo
de un producto o servicio determinado (Shankar et al.,
2020). Algunas investigaciones sobre el comportamiento
de compra de bienes y servicios en internet han prestado
atencion al estudio de los adultos mayores, ya que son
considerados un mercado con potencial de crecimiento,
pero que enfrentan desafios en la adopcion del uso de las
plataformas electrénicas (Hussain et al., 2018; Bianchi,
2021). Se espera que cada vez mas adultos mayores se
conviertan en “inmigrantes digitales” (Ball et al., 2019),
incluso en paises emergentes (Zhou et al., 2021). Por
ello, esta investigacion se enfoca en el mercado colom-
biano. Algunas cifras senalan que el 58,2% de los adultos
mayores en Colombia ingresaron a internet en 2017 y
generaron un incremento del 16,5% en comparacion con

2016. EL 26,4% considera ainternet como una herramienta
que les permite estar informados o como fuente para
decidir la compra de cualquier producto (12,7%). También
consumen television en linea (1,8%). De las personas entre
55y 75 anos, el 92,4% ingreso a internet por su teléfono
inteligente y el 52,6% por su computador. También afirman
haber realizado comentarios en linea de algun producto
en el Ultimo afo (2,16%) (Kantar Ibope Media, 2018).

Por lo anterior, el objetivo de esta investigacion consis-
tio en analizar el efecto de los riesgos fisicos y en linea
percibidos sobre el WOMy el e-WOM respectivamente, asi
como el impacto de estos sobre la credibilidad de marca
y la influencia de esta en la intencidon de compra tanto
fisica como en linea, por parte de los adultos mayores de
la ciudad de Bogota, Colombia. Esta investigacion con-
tribuye al profundizar en la comprensién del papel del
riesgo percibido en el WOM y el e-WOM (Tho et al., 2017,
asi como de la credibilidad de la marca sobre la intencién
de compra en un grupo poco estudiado como son los con-
sumidores adultos mayores (Chin et al., 2020). El resto de
este documento esta organizado de la siguiente manera.
La segunda seccion presenta la revisidon de la literatura
y las hipdtesis de investigacion. En la tercera seccion se
describe el método de investigacion. En la cuarta seccion
se proporcionan los resultados del analisis. En la quinta
seccion se presenta la discusion y, para cerrar, en la sexta
seccion se exponen las conclusiones y las implicaciones
del estudio.

2. Revision de la literatura e hipdtesis de investigacion
2.1 Los adultos mayores

De acuerdo con la Organizacion Panamericana
de la Salud (s. f.) en su informe denominado Género
y el envejecimiento, se expresa que una persona es
considerada mayor cuando alcanza la edad de 60 a
65 anos, independientemente de su historia clinica y
situacion particular. Ademas, se clasifica como adulto
mayor a las personas entre 60 y 74 anos, de edad
avanzada si cuentan entre 75y 90 anos y como grandes
viejos o grandes longevos a los mayores de 90 anos.

En Colombia, de acuerdo con Fedesarrollo y Fundacion
Saldarriaga Concha (2015), la poblacién de adultos
mayores de 60 anos correspondia a 5,2 millones de per-
sonas, que equivalen al 10,8% de todos los habitantes, y
proyectaron para 2050 una cifra cercana a los 14,1 mi-
llones, equivalentes al 23% de la poblacion. Ademas,
resaltaron la transicion demografica del pais con un 10%
de su poblacidn a la poblacion etaria de 60 anos o mas.

2.2 Riesgos percibidos de compra fisica y WOM

El riesgo percibido es un factor que influye en la eva-
luacion de las marcas por parte de los consumidores, se
entiende como la percepcidn de incertidumbre o de las
posibles consecuencias adversas asociadas a la com-
pra de un producto o servicio (Dowling y Staelin, 1994).
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Cada decision de compra conlleva cierto nivel de riesgo
que depende de la implicacion que el consumidor tenga
con la decision y el producto en si (Biswas et al., 2006). A
medida que los consumidores perciben un mayor riesgo
enlacompradeunproducto o servicio, su confianza hacia
el resultado de la compra se vera afectada, por lo que
esto resulta crucial para comprender el comportamiento
del consumidor (Soesilo et al., 2020).

Por otro lado, el WOM es una de las herramientas mas
solidas de comunicaciéon en mercadeo, ya que fortalece
y construye la confianza en instituciones y productos
(Allsop et al., 2007). Se refiere a la comunicacion que se
da entre emisores y receptores no comerciales sobre el
desempeno, la calidad, la fiabilidad o el funcionamiento
de productos o servicios (Lee y Suh, 2020). La importancia
del WOM para una compania radica en su capacidad de
influir en las decisiones con respecto al servicio al cliente,
las relaciones con ellos y la recuperacion del servicio,
ya que el WOM puede ser positivo, neutro o negativo
(Nguyen et al., 2021). La relevancia que tiene el WOM es
su capacidad de doble via, ya que contribuye a la medicidn
del impacto publicitario y motivacional de una marca en
el mercado y vincula a la marca con su grupo objetivo,
por lo que se considera una herramienta de informacion
creible, debido a que existe la tendencia a mencionar las
recomendaciones de otras personas en torno a nuevas
experiencias (Plummer, 2007).

El riesgo percibido influye sobre WOM. Por ejemplo,
una investigacion realizada en consumidores de tele-
comunicaciones moviles de Vietnam encontrdé que el
riesgo percibido tiene un efecto positivo y significativo
sobre el WOM (Tho et al., 2017). Otro estudio llevado a
cabo en Taiwan también encontrd que el riesgo percibido
influye positivamente sobre el WOM (Fang et al., 2011).
Por lo anterior, se propone la siguiente hipotesis:

H1. Los riesgos percibidos en las compras fisicas
impactan en la recomendaciéon WOM de los adultos
mayores usuarios de internet.

2.3 Riesgos percibidos en compra en linea y e-WOM

Si bien los riesgos percibidos para compras en linea
que experimentan las personas en las conductas de com-
pra y consumo pueden ser similares a los presentados
en el mundo fisico, los mecanismos digitales hacen mas
eficiente la toma de decisiones en linea, al tiempo que
reducen los riesgos percibidos (Cheung y Lee, 2012).
El concepto de riesgo percibido es una preocupacion
importante para los consumidores en el comercio elec-
trénico porque presenta menos verificacion y control
en el intercambio de productos y dinero, aun cuando
se pueden adoptar estrategias de reduccidon de riesgo
como garantias, recomendaciones fiables e informacion
de apoyo (Wu et al., 2020). Asi, el riesgo percibido actla
como una barrera para los consumidores en linea en
las decisiones de compra frente a la incertidumbre del
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producto, financiera o de la informacion (Martin et al.,
2015).

Ele-WOM se diferencia deltradicional WOM en aspectos
tales como el alcance y la asincronia de comunicacién en
progresiones diferentes y en multiples direcciones, al ser
plasmado en diferentes medios y difundirse de muchas
maneras (Cheung y Lee, 2012). El acceso a la informacion
publicada en internet puede durar mucho mas tiempo que
la comunicacién tradicional, la cual se puede perder u
olvidar con facilidad; por lo tanto, el e-WOM es mas cuantifi-
cable y observable, ademas, presenta un mayor anonimato
(ShabbirHusain y Varshney, 2022). Se ha encontrado que
existe una influencia entre el riesgo percibido y el e-WOM.
Por ejemplo, en el contexto del comercio electrénico de
Taiwan, Liao et al. (2021) hallaron que el riesgo percibido
de compra influye en el e-WOM. Por lo anterior, se propone
la siguiente hipotesis:

H2. Los riesgos percibidos en las compras en linea
impactan en la recomendacidon e-WOM de los adultos
mayores usuarios de internet.

2.4 WOM y credibilidad de la marca

La credibilidad de la marca se refiere a la medida en
que una persona cree en la fiabilidad y la experiencia
de una marca (Erdem y Swait, 2004). Se trata de un
constructo clave para reducir la incertidumbre y es in-
fluenciado por las acciones y estrategias desarrolladas
por las organizaciones o por los consumidores (Molinillo
et al., 2022). Ademas, la credibilidad de la marca repre-
senta la confianza generada por las experiencias de las
personas con determinados servicios y productos y tiene
la capacidad de incrementar el valor observado y la
calidad de la informacién proporcionada por el servicio
(Abu-Zayyad et al., 2021).

Se ha identificado que una alta credibilidad se origina
con el impacto que tiene el WOM. Una investigacion rea-
lizada en Indonesia encontrd que el WOM tradicional es
un medio creible para construir la credibilidad de marcas
locales (Ratriyana, 2021). Del mismo modo, una inves-
tigacion a consumidores de productos cosméticos en
Corea reflejo que el efecto del WOM mejora la credibilidad
de los consumidores en la marca (Park y Hwang, 2012).
Por lo tanto, se propone la siguiente hipdtesis:

H3. La recomendacién WOM impacta en la credibilidad
percibida de los supermercados en linea de los
adultos mayores usuarios de internet.

2.5 e-WOM y credibilidad de marca

Chiou et al. (2013) sefalan que es muy dificil para
un consumidor determinar si la informacion en linea
es creible, ya que si dicha informacién es limitada y la
procesa con base en lo poco que recibe, puede afectar
negativamente la evaluacion de la marca. Las resefas
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también pueden ser indicadores acerca de como los
consumidores perciben la calidad y el rendimiento de los
productos que son vendidos en linea (Jiang y Benbasat,
2004). Los consumidores usan las criticas en linea para
comprender mejor la calidad y el desempeno de los
productos que planean comprar (Goldsmith y Horowitz,
2006). Las fuentes de los comentarios de e-WOM
suelen ser desconocidas, se presentan en forma de
texto, con declaraciones positivas o negativas realizada
por clientes potenciales, reales o antiguos sobre un
producto o empresa, y el contenido se expone a una
multitud de personas e instituciones a través de internet
(ShabbirHusaiy Varshney, 2022).

La credibilidad de marca implica la percepcion de
los consumidores de que la marca cumple sistematica-
mente con lo prometido, por lo tanto, es una senal que
comunica la calidad y los beneficios de un producto o
servicio (Martin-Consuegra et al., 2019). Algunos inves-
tigadores consideran que es la mas importante de las
caracteristicas de la marca para influir en la intencidn
de compra de los consumidores (Bougoure et al., 2016).
Algunos trabajos empiricos han estudiado el efecto del
e-WOM sobre la credibilidad de marca. Por ejemplo,
en su estudio sobre marketing educativo realizado con
estudiantes universitarios en Vietnam, Perera et al. (2020)
encontraron que el e-WOM aumenta la credibilidad per-
cibida de la marca. Por ello, es posible suponer que:

H4. La recomendacion e-WOM impacta en la credibilidad
percibida de los supermercados en linea de los
adultos mayores usuarios de internet.

2.6 Credibilidad de marca e intencion de compra fisica e
intencion de compra en linea

La credibilidad de marca implica que las personas en
su rol de consumidores perciben que una marca tiene la
capacidad (experiencia) y la voluntad (confiabilidad) para
entregar consistentemente lo que ha prometido al merca-
do (Srivastava y Dey, 2016). Este atributo otorgado a las
marcas tiene un estrecho vinculo con el posicionamiento,
pero requiere de la voluntad y la capacidad de la marca
para cumplir con lo que promete (Erdem et al., 2006).

La credibilidad de marca influye sobre la intencidn
de compra. La intencion de compra se entiende como un
plan consciente que realiza un individuo para hacer un
esfuerzo por comprar una marca (Spears y Singh, 2004).
Cuando la credibilidad de la marca es sdlida y positiva,
logra tanto una mejor imagen como valor de marca, y
esto se ve reflejado en una mayor intenciéon de compra
(Wangy Yang, 2011). En su investigacion sobre marcas de
moda, Martin-Consuegra et al. (2019) encontraron que la
credibilidad de la marca es estratégica para la intencidn
de compra de una marca.

Asimismo, se ha encontrado que cuando las personas
navegan en internet a través de las diferentes opiniones
publicadas, van tras informacién acerca de productos
o servicios de manera previa a la compra, lo que las

puede motivar a desarrollar su intencion de compra
(Hennig-Thurau et al., 2004). Los consumidores tendran
la intencion de realizar compras en linea si sienten que
el sitio de comercio electrdnico es confiable (Putra et al.,
2017), lo que implica que, entre mas alto sea el nivel de
credibilidad hacia una marca, la intencién de compra en
linea serd mayor (Tanjung et al., 2018). Por lo anterior, se
formulan las siguientes hipétesis:

H5a. La credibilidad percibida por parte de los adultos
mayores usuarios de internet impacta en la intencion
de compra fisica.

H5b. La credibilidad percibida por parte de los adultos
mayores usuarios de internet de los adultos mayores
usuarios de internet impacta en la intencion de
compra en linea.

3. Método de investigacion

El disefo de investigacion fue de tipo cuantitativo,
no experimental, explicativo y transversal (Hernandez
y Mendoza, 2018). Los adultos mayores participantes
fueron hombres y mujeres que tuvieran 60 o mas anos,
usuarios de internet y que, de forma deseable, hubieran
hecho alguna transaccion en linea en diferentes zonas de
Bogota. Los sujetos de estudio fueron seleccionados a
través de un muestreo no probabilistico por conveniencia,
fueron invitados a ser parte de las entrevistas en profun-
didad sin ningun tipo de incentivo (Hernandez y Mendoza,
2018). El total de adultos mayores participantes fueron
501 personas, quienes diligenciaron el instrumento cons-
truido en la plataforma Typeform.com sin presentar
mayor novedad o dificultad para responder, ya que un
encuestador solicitaba el apoyo para responder en dife-
rentes espacios de reunion de sus grupos de referencia,
tales como iglesias o clubes, y a través de un dispositivo
el encuestado respondia las preguntas. El tamano de
muestra sobrepasa la recomendacion de contar con 130
casos en modelos que reciben dos flechas y que buscan
alcanzar una R?2= 0,25y una potencia del 80% (Hair et al.,
2017). Para el anélisis se utilizé un modelo de ecuaciones
estructurales con minimos cuadrados parciales (PLS-
SEM) y se usé el software Smart PLS 3.0.

Se construyd un cuestionario con preguntas cerradas
paraobtener el perfil sociodemografico de los adultos ma-
yores y se utilizaron escalas validadas de la literatura, las
cuales fueron adaptadas al contexto de la investigacion.
Para riesgos percibidos de la compra fisica se adapté la
escala de Simcock et al. (2006) y Mitchell (1999), se trata
de una escala de segundo orden con cinco dimensiones:
riesgo funcional con tres items, riesgo financiero con
cuatro items, riesgo fisico con un item, riesgo psicosocial
con seis items y riesgo de tiempo con dos items. Ademas,
para riesgos percibidos en linea se adaptd la escala de
Forsythe et al. (2006), que también es un constructo de
segundo orden con tres dimensiones: riesgo financiero con
siete items, riesgo de producto con seis items y riesgo de
tiempo y conveniencia con tres items. La recomendacion
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WOM es de segundo orden y se adapté de la escala de
Goyette et al. (2010) con cuatro dimensiones: intensidad
de WOM con tres items, valencia positiva con seis items,
valencia negativa con dos items y contenido del WOM con
ocho items. Para la recomendacion e-WOM y la intencidn
de compra fisica se usaron las escalas propuestas por
Al-Debei et al. (2015), Ha (2004) y Reza y Samiei (2012).
Para credibilidad de marca e intencion de compra fisica
fueron consultados Hyun y Whitehill (2011), la primera
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con seis items y la segunda con cinco. Para la intencidn
de compra en linea se adaptd la escala de Oliveira et al.
(2017). Todos los items se midieron utilizando escalas
de Likert de cinco puntos (desde 1 “completamente en
desacuerdo” hasta 5 “completamente de acuerdo”). La
aplicacion del instrumento combind la forma fisica y
digital autoadministrada, y la recoleccion de los datos se
llevd a cabo de septiembre a noviembre de 2019. La tabla
1 presenta las escalas utilizadas.

Tabla 1. Escalas utilizadas.

Riesgos percibidos de la compra fisica

Riesgo funcional
FU1. El supermercado a donde voy tiene amplio surtido
FU2. El supermercado a donde voy cuenta con servicio completo
FU3. El supermercado a donde voy brinda confianza por su trayectoria
Riesgo financiero
FIN1. El supermercado a donde voy esta dentro de mi presupuesto
FIN2. En el supermercado a donde voy valoran mi dinero
FIN3. En el supermercado a donde voy hay métodos de financiacion
FIN4. En el supermercado a donde voy hay métodos de pago seguros
Riesgo fisico
FIS1. Los productos que compro en el supermercado a donde voy no me causan dano
Riesgo psicosocial
PSI1. El supermercado a donde voy es simbolo de estatus
PSI2. Yo impresiono a mis amigos en el supermercado a donde voy
PSI3. Me importa mucho la opinion de los demas respecto al supermercado a donde voy
PSl4. El supermercado a donde voy es un estimulo de confianza para mi
PSI5. Me siento bien con el supermercado a donde voy
PSIé6. El supermercado a donde voy me hace sentir rechazado
Riesgo de tiempo
T1. Tomo mucho tiempo decidiendo las compras en el supermercado a donde voy
T2. Me toma mucho tiempo buscando informacion en el supermercado a donde voy

Recomendacion WOM
Intensidad de WOM
IW1.Hablé de mi supermercado favorito con mucha mas frecuencia que de cualquier otro supermercado

IW2. Hablé de mi supermercado favorito con mucha mas frecuencia que sobre empresas de cualquier otro tipo
IW3. Hablé de mi supermercado favorito a muchas personas
Valencia positiva (elogio)
VP1. Recomiendo mi supermercado favorito
VP2. Hablo de los buenos aspectos de mi supermercado favorito
VP3. Estoy orgulloso de decir que soy el cliente de mi supermercado favorito
VP4. Recomiendo encarecidamente que las personas compren productos en linea (por internet) de mi supermercado favorito
VP5. En general, digo cosas positivas a los demas
VPé6. He hablado favorablemente de mi supermercado favorito a otros
Valencia negativa
VN1. En su mayoria, digo cosas negativas a los demas
VN2. He hablado mal de mi supermercado favorito a otros
Contenido del WOM
CW1. Comento la facilidad de uso del sitio web de mi supermercado favorito
CW2. Comento la seguridad de las transacciones y el sitio de internet de mi supermercado favorito
CW3. Hablo de los precios de los productos ofrecidos que tiene mi supermercado favorito
CWA4. Hablo acerca de la variedad de los productos ofrecidos de mi supermercado favorito
CWS5. Comento sobre la calidad de los productos ofrecidos de mi supermercado favorito
CWé. Hablo de la facilidad en las transacciones de mi supermercado favorito
CW?7. Hablo de la entrega rapida que tiene mi supermercado favorito
CW8. Hablo de la notoriedad que tiene mi supermercado favorito
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Tabla 1. Escalas utilizadas (Continuacién).

Riesgos percibidos en linea

Riesgo financiero
RF1. No puedo confiar en el supermercado en linea
RF2. No se puede obtener el producto
RF3. Puedo comprar algo por accidente
RF4. Miinformacion personal no puede ser guardada
RF5. No puedo conseguir lo que quiero
RFé. ELnimero de mi tarjeta de crédito puede no estar seguro
RF7. Pueden cobrarme dos veces
Riesgo de producto
RP1. No se puede revisar el producto actual
RP2. El tamano puede ser un problema con los productos
RP3. No se pueden probar los productos en linea
RP4. Incapacidad para tocary sentir el producto
RP5. Se debe pagar el envio y la manipulacion
RPé6. Se debe esperar para que la mercancia sea entregada
Riesgo de tiempo y conveniencia
RT1. Demasiado complicado para poner la orden de compra
RT2. Dificil encontrar sitios web apropiados
RT3. Las fotos tardan demasiado en aparecer

Recomendaciéon e-WOM (por internet)

E-WOM1. Con frecuencia leo en internet las opiniones de otros consumidores, para saber qué impresiones tienen acerca de productos/
marcas

E-WOM2. Para estar seguro de qué producto o marca compro, con frecuencia leo en internet las opiniones acerca del producto o marca que
tienen otros consumidores

E-WOM3. Con frecuencia consulto las opiniones en internet del producto que tienen otros consumidores, para ayudarme a elegir un producto
0 marca

E-WOM4. Con frecuencia recojo informacion en internet de las opiniones de consumidores del producto, antes de comprar un determinado
producto o marca

E-WOM5. Cuando compro un producto en internet, las opiniones y recomendaciones en linea de los consumidores me dan confianza en la
compra del producto

E-WOMé. Si no leo las opiniones en internet de consumidores del producto cuando compro un producto o marca, me preocupa mi decision

E-WOMY7. Cuando compro un producto o marca, las opiniones en internet de consumidores del producto me hacen confiar en comprar dicho
producto o marca

E-WOMS8. Con frecuencia publico comentarios positivos en internet acerca de los productos en linea del distribuidor

Credibilidad de marca

CMT1. Mi supermercado favorito entrega lo que promete
CMT2. Las peticiones de servicio de mi supermercado favorito son creibles
CMT3. Con el tiempo, mis experiencias con mi supermercado favorito me han llevado a esperar que cumpla sus promesas, ni mas ni menos
CMT4. Mi supermercado favorito estd comprometido con cumplir con sus peticiones, ni mas ni menos
CMT5. Mi supermercado favorito tiene un nombre en el que yo puedo confiar
CMTé6. Mi supermercado favorito tiene la habilidad de entregar lo que promete

Intencion de compra en tienda fisica

IC1. En general, nunca elegiria mi supermercado favorito
IC2. Yo consideraria seriamente la posibilidad de elegir mi supermercado favorito
IC3. Es probable que escoja mi supermercado favorito
IC4. Estoy dispuesto a recomendar a otros para comprar en mi supermercado favorito

IC5. Tengo la intencion de comprar un producto o marca, en el futuro, en mi supermercado favorito

Intencion de compra en linea

ICL1. Me sentiria cdmodo comprando productos de mi supermercado por internet
ICL2. Me sentiria comodo buscando informacién de producto/servicio de mi supermercado, en linea
ICL3. Me sentiria comodo recibiendo la informacién libre del producto/servicio de mi supermercado, en linea
ICL4. Me sentiria comodo proporcionando informacion a mi supermercado en linea para recibir servicio personalizado
ICL5. Me sentiria comodo desarrollando una relacion valiosa con mi supermercado en linea

Fuente: elaboracion propia.
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4. Resultados
4.1 Caracteristicas demograficas de los encuestados

Las caracteristicas de los encuestados fueron las
siguientes: el 58,7% eran mujeres y 41,3% eran hombres.
El 63,7% de los hombres manifestaron ser empleados
en comparacion con el 61,7% de las mujeres; el 72,1%
de las mujeres pertenecian al estrato 3 mientras que,
a este estrato, pertenece el 59,9% de los hombres. En
cuanto al estado civil, el 42,1% de las mujeres y el 51,7%
de los hombres estaban casados. La mayoria de las
mujeres (32%) y los hombres (35%) ganaban entre dos y
tres salarios minimos. Asimismo, la mayor parte de los
participantes estudiaron hasta secundaria (45% de las
mujeres y 37% de los hombres). El grupo etario entre 60
y 64 anos fue el que mas navegaba por internet (62,5%) y
el que mas habia comprado en linea (53,7%]); ademas, el
51,5% lo hacia a través del teléfono celular, mientras que
el 42,1% lo hacia a través de computadores.

4.2 Analisis del modelo estructural
4.2.1 Sesgo de método comun

Debido a que los datos provienen de la misma fuente
y es necesario eliminar los problemas asociados al
método comun, no solo se mantuvo el anonimato en los
respondientes en la seleccidn y recoleccion de los datos,
sino que también se verificd que los factores de inflacidn
de la varianza (VIF) fueran menores a 5,0 (Hair et al., 2010)
y se realizd un analisis factorial exploratorio, a fin de
demostrar que un Unico factor explica menos del 50% de
la varianza (Pan et al., 2015; Podsakoff et al., 2003). Todos
los resultados VIF se encuentran entre 1,0y 4,69; ademas,
el analisis factorial muestra que un Unico factor explica el
37,4% de la varianza.

Tabla 2. Fiabilidad de los constructos y validez convergente.
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4.2.2 Modelo de medida: fiabilidad y validez

Para comprobar la fiabilidad y validez de las medidas
utilizadas fue verificada la estructura factorial inicial y se
realiz6 un analisis de cdmo cada item se relaciona con los
constructos latentes. Atendiendo a la propuesta teodrica
de Henseler et al. (2009], en la que se deben considerar
las variables manifiestas con cargas superiores a 0,70,
se identificd que algunas cargas no superan este nivel;
por lo tanto, fueron eliminados de riesgos percibidos de
la compra fisica, del constructo riesgo financiero, un item
(FIN3), de riesgo psicoldgico cuatro items (PSI1, PSI2, PSI3,
y PSlé) y de riesgo de tiempo un item (T2). Del constructo
WOM, de la dimensidn contenido WOM, fueron eliminados
dos items [CW1, CW2), y de valencia positiva dos items
(VP4 y VP5). Ademas, se eliminaron dos items de intencion
de compra fisica (IC1y IC4) y dos de intencidon de compra
en linea (IC0O3, IC0O5).

Adicionalmente, se evalud la consistencia interna
mediante tres medidas: el alfa de Cronbach, el cual pro-
porciona una estimacién de la fiabilidad con base en las
intercorrelaciones de las variables indicadores observa-
das (Hairetal., 2019). Nunnally y Bernstein (1994) sugieren
una alta consistencia interna cuando el alfa de Cronbach
es superior a 0,70. Sin embargo, debido a que dicho es-
tadistico es sensible al nimero de items de la escala, y
para fortalecer la consistencia interna, se tuvo en cuenta
la segunda medida denominada fiabilidad compuesta,
pues incluye los diferentes valores de las cargas externas
de las variables indicador. Para comprender el resultado
de esta medida, la fiabilidad oscila entre 0y 1, y, entre mas
alto el valor, mas confiable sera. Los rangos de 0,6 y 0,7 para
estudios exploratorios son considerados aceptables, y
en otros alcances de investigacidon se espera que estén
entre 0,7y 0,9 para considerarse satisfactorios. La tercera
medida fue la varianza promedio extraida (AVE). Cada uno
de los constructos arroja niveles de confiabilidad y validez
convergente aceptables, como se muestra en la tabla 2.

Constructo Dimension Alfa de Fiabilidad Varianza extraida
Cronbach compuesta media (AVE)

Riesgos percibidos de la compra fisica Riesgo financiero de compra fisica 0,778 0,871 0,693
Riesgo fisico 1,000 1,000 1,000
Riesgo funcional de la compra fisica 0,897 0,936 0,830
Riesgo psicosocial de la compra fisica 0,706 0,871 0,772
Riesgo de tiempo de la compra fisica 1,000 1,000 1,000
Riesgos percibidos de la compra en Riesgo financiero de compra en linea 0,884 0,910 0,592
linea Producto 0,913 0,932 0,697
Tiempo y conveniencia 0,806 0,886 0,721
Contenido WOM 0,891 0,920 0,698
Intensidad de WOM 0,874 0,922 0,799
Recomendacion WOM Valencia positiva 0,833 0,889 0,667
Valencia negativa 0,841 0,926 0,863
Recomendacion e-WOM 0,928 0,940 0,691
Credibilidad de la marca 0,933 0,947 0,751
Intencion de compra fisica 0,794 0,879 0,708
Intencion de compra en linea 0,832 0,874 0,700

Fuente: elaboracion propia.
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También se evalud la validez discriminante a través de
dos criterios: Fornell y Larcker (1981) y Heterotrait Mo-
notrait Ratio (HTMT). El primero se obtiene verificando
que la raiz cuadrada de los AVE para cada uno de los
constructos sea mayor que sus correlaciones mas altas
con cualquiera de los otros constructos, ya que, de esta
manera, un constructo comparte mas varianza con sus
indicadores que con los otros constructos. El valor que
se ubica en la diagonal representa la correlacion entre
variables latentes y evidencia la existencia de validez
discriminante (Hair et al., 2019). El segundo se obtiene de
la media de todas las correlaciones de los indicadores de
constructos distintos que miden fendmenos diferentes
en relacion con la media geométrica de la media de
las correlaciones entre los indicadores que miden un
mismo constructo. Los valores deben ser inferiores a
0,90. La tabla 3 muestra que se cumple con la validez
discriminante en ambos criterios.

4.2.3 Modelo estructural: estadisticas de bondad de ajuste

Para que el modelo sea fiable y valido, se hace el
calculo con el algoritmo PLS, el cual permite obtener
los coeficientes de trayectoria (B) que varian entre -1y 1;
aquellas ponderaciones cercanas a 1 son las trayecto-
rias mas fuertes. La tabla 4 muestra los resultados de
todas las trayectorias e hipdtesis propuestas.

Intensidad de
WOM

Riesgo
psicosocial

Riesgo de
tiempo

Riesgo
funcional

Riesgo

financiero H1:

B=+0,352t=7,293

Riesgo percibidos
compra fisica

Riesgo
fisico

H2:
B=-0,254,t=4,815

?

Riesgos percibidos
compra en linea

Riesgo de tiempo
y conveniencia

Riesgo financiero
en linea

Riesgo de
producto

Figura 1. Resultados del modelo estructural..
Fuente: elaboracidn propia.

Valencia
positiva

Se evalud el coeficiente de determinacidon R? de todos
los constructos enddgenos y se comprende el efecto
de las variables sobre dicho constructo. Los valores
que asume este indicador oscilan entre 0 y 1; mientras
mas se acerquen a la unidad significa un ajuste fuerte y
mientras mas se aproximen a cero significa que no hay
ajuste. Asi, en orden del efecto de este indicador en el
modelo evaluado, se encontré que la intencion de compra
fisica recibe la mayor explicacion de la varianza (0,463),
sequida por la credibilidad de marca (0,193), WOM (0,124])
y e-WOM (0,065).

Junto con el valor de R? de todos los constructos
endogenos se encuentra el tamano del efecto 2, cuyos
valores se pueden interpretar como efectos pequenos
(0,02), moderados (0,15) y grandes (0,35). Aquellos que
estan por debajo de 0,02 indican que no hay efecto. El
Unico resultado con efecto grande sobre una variable
latente es credibilidad de la marca sobre intencion de
compra fisica (0,861). Como resultados moderados se
identificaron riesgos percibidos en compra fisica sobre
WOM (0,141) y WOM sobre credibilidad (0,211). Como
resultados pequenos se tiene riesgos percibidos en
linea sobre e-WOM (0,069) y e-WOM sobre credibilidad
(0,048). Finalmente, la credibilidad de la marca sobre la
intenciéon de compra en linea (0,001) no muestra efecto.
En la figura 1 se muestra el modelo contrastado.

Contenido
WOM

Valencia
negativa

Intencion de
compra fisica

Credibilidad
de marca

Intencién de
compra en linea



Tabla 3. Validez discriminante a través de los criterios Fornelly Larcker (1981) y HTMT.

Criterio de Fornell-Larcker

Credib. R. financ. R. financ. R. fisico R. func. Intenc. Intenc. Intensidad R. R. Contenido e-WOM Producto Tiempo V. V.
de marca compra compraen compra compra compra WOM psicosoc.  tiempo WOM y posit. negat.
fisica linea fisica fisica enlinea compra compra conven.
fisica fisica
Credib. de 0,866
marca
R. financ. 0,453 0,833
compra fisica
R. financ. 0,231 0,179 0,769
compra en
linea
R. fisico 0,404 0,622 0,120 1,000
R. func. 0,487 0,757 0,266 0,544 0,911
compra fisica
Intenc. 0,680 0,520 0,208 0,359 0,503 0,842
compra fisica
Intenc. -0,029 -0,110 -0,047 -0,024 -0,113 -0,031 0,836
compraen
linea
Intensidad 0,125 0,016 -0,106 0,012 -0,045 0,133 0,101 0,894
WOM
R. psicosoc. 0,471 0,533 0,154 0,491 0,452 0,498 -0,086 0,067 0,879
compra fisica
R. tiempo 0,103 -0,002 -0,098 0,036 -0,042 0,122 0,120 0,311 0,180 1,000
compra fisica
Contenido 0,387 0,359 0,084 0,349 0,309 0,385 -0,135 0,181 0,334 0,044 0,835
WOM
e-WOM -0,152 -0,153 -0,192 -0,089 -0,150 -0,094 0,483 0,277 -0,146 0,359 -0,043 0,831
Producto 0,203 0,281 0,718 0,239 0,322 0,186 -0,095 -0,260 0,184 -0,244 0,065 -0,322 0,835
Tiempoy 0,274 0,146 0,657 0,153 0,179 0,224 0,095 -0,063 0,102 -0,007 0,052 -0,102 0,637 0,849
conven.
V. posit. 0,437 0,384 0,135 0,317 0,354 0,417 -0,029 0,501 0,329 0,081 0,544 0,003 0,052 0,114 0817
V. negat. -0,054 -0,153 -0,148 0,018 -0,177 -0,028 0,039 0,380 -0,026 0,367 0,335 0,327 -0,295 -0,081 0,95 0,929
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Tabla 3. Validez discriminante a través de los criterios Fornelly Larcker (1981) y HTMT (Continuacién).

88Y

Heterotrait-Monotrait Ratio (HTMT)

Credib. R. financ. R. financ. R. fisico R. func. Intenc. Intenc. Intensidad R. R. Contenido e-WOM Producto Tiempo V. V.
de marca compra compraen compra compra compra WOM psicosoc.  tiempo WOM y posit. negat.
fisica linea fisica fisica enlinea compra compra conven.
fisica fisica
Credib. de
marca
R. financ. 0,522
compra fisica
R. financ. 0,253 0,221
compra en
linea
R. fisico 0,418 0,709 0,127
R. func. 0,532 0,893 0,297 0,574
compra fisica
Intenc. 0,785 0,651 0,247 0,396 0,589
compra fisica
Intenc. 0,072 0,118 0,083 0,029 0,118 0,059
compraen
linea
Intensidad 0,137 0,055 0,126 0,033 0,064 0,152 0,132
WOM
R. psicosoc. 0,576 0,714 0,186 0,584 0,560 0,654 0,119 0,087
compra fisica
R. tiempo 0,107 0,054 0,128 0,036 0,045 0,138 0,130 0,334 0,218
compra fisica
Contenido 0,425 0,432 0,117 0,369 0,345 0,455 0,172 0,204 0,420 0,065
WOM
e-WOM 0,150 0,170 0,199 0,076 0,156 0,120 0,537 0,292 0,164 0,371 0,076
Producto 0,220 0,326 0,792 0,250 0,356 0,218 0,111 0,293 0,220 0,257 0,086 0,335
Tiempoy 0,318 0,177 0,768 0,170 0,210 0,283 0,141 0,083 0,127 0,026 0,072 0,134 0,735
conven.
V. posit. 0,493 0,469 0,156 0,348 0,408 0,505 0,055 0,585 0,425 0,088 0,631 0,068 0,082 0,141
V. negat. 0,076 0,180 0,168 0,023 0,203 0,046 0,050 0,444 0,072 0,400 0,387 0,366 0,337 0,09 0,189
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Tabla 4. Resultados de las trayectoria y confirmacién de hipétesis.
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Hipotesis Valor B Prueba t Confirmacion o
rechazo de hipodtesis

H1. Los riesgos percibidos en las compras fisicas impactan en la recomendacion WOM 0,352 7,293 Se confirma H1

de los adultos mayores usuarios de internet

H2. Los riesgos percibidos en las compras en linea impactan en la recomendacion -0,254 4,815 Se confirma H2

e-WOM de los adultos mayores usuarios de internet

H3. La recomendacion WOM impacta en la credibilidad percibida de los supermercados 0,415 9,465 Se confirma H3

en linea de los adultos mayores usuarios de internet

H4. La recomendacién e-WOM impacta en la credibilidad percibida de los -0,197 4,616 Se confirma H4

supermercados en linea de los adultos mayores usuarios de internet

Hb5a. La credibilidad percibida por parte de los adultos mayores usuarios de internet 0,680 20,049 Se confirma Hb5a

impacta en la intencion de compra fisica

HS5b. La credibilidad percibida por parte de los adultos mayores usuarios de internet de -0,029 0,447 Se rechaza H5b

los adultos mayores usuarios de internet impacta en la intencién de compra en linea

Fuente: elaboracion propia.

5. Discusion

Esta investigacion buscd analizar el efecto de los
riesgos percibidos fisicos y en linea sobre el WOM y el
e-WOM respectivamente, asi como el impacto de estos
sobre la credibilidad de marcay la influencia de esta en la
intencidn de compra tanto fisica como en linea, por parte
de los adultos mayores de la ciudad de Bogota, Colombia.
Los resultados mostraron que los riesgos percibidos en
las compras fisicas impactan la recomendacion WOM,
lo que confirmd H1. Esto coincide con las apreciaciones
realizadas por parte de Nooteboom et al. (1997) y Swan
y Nolan (1985], quienes indicaron cémo las personas co-
munican sus riesgos a otros individuos, particularmente
cuando hay una probabilidad de experimentar situaciones
adversas con las compras que intentan realizar. Se suma
incluso a lo que indicé Plummer (2007) en funcién de
la conducta que tienen los consumidores de acudir a
otras personas, especialmente en las que mas confian,
para contar con la opinidn de ellos. Estos hallazgos son
consistentes con los obtenidos en esta investigacion,
en la que los adultos mayores acuden al WOM como un
soporte para disminuir la incertidumbre que trae consigo
la compra fisica. En las respuestas obtenidas por ellos se
podia comprender el sentido que tienen de reforzar su
experiencia con las opiniones de terceros, sobre todo si
hay un alto nivel de experticia.

Se confirmé ademas H2, en la que se postuld que los
riesgos percibidos en linea impactan la recomendacion
e-WOM, y esto coincide con lo hallado por Erdem y Swait
(1998), quienes indicaron que las discrepancias que llegue
a tener un producto en sus atributos implican procesar
mas informacion. También se coincide con lo mencionado
por Shugan (1980), quien sefnalé que estas discrepancias
pueden disminuir la utilidad que esperan las personas de
los productos o servicios, pues los adultos mayores tienen
una actitud desfavorable hacia las compras en linea. Los
hallazgos obtenidos tienen coherencia con esta propuesta
puesto que las transacciones en linea les generan miedo

a los adultos mayores por robos, fraudes informaticos, la
filtracion de los datos de la tarjeta de crédito, entre otros.
Adicionalmente, valdria la pena tener en cuenta cudles
son las senales observables que les permita a los adultos
mayores identificar mayores o menores riesgos que los
lleve a revisar las resenas y a generar conversaciones en
linea.

Ademas, se confirmé que la recomendacion WOM
impacta en la credibilidad de marca de los supermercados
que ofrecen ventas en linea (H3). Asi, esta investigacion
muestra aspectos interesantes asociados con lo que ma-
nifestaron los adultos mayores, quienes consideraron
que cuando un producto de interés pasa por el filtro de
“personas como yo”, favorece la credibilidad, de acuerdo
con lo propuesto por Allsop et al. (2007). Ademas, al
recurrir a los comentarios y opiniones de otras personas,
logran materializar la idea que tenian de la marca
(Plummer, 2007) y estructuran la credibilidad de esta
en su proceso de toma de decisiones. Seria importante
considerar los atributos de marca que son fundamen-
tales en la construccion solida de la credibilidad para la
poblacién de adultos mayores y con los cuales las marcas
no podrian dejar de impulsar entre sus promotores, para
darle sentido a la relacidn de confianza e interaccién de
mediano y largo plazo.

Se confirm¢ la relacion de la recomendacion e-WOM
y la credibilidad de marca (H4) y que esta credibilidad
influye sobre la intencién de compra fisica (H5a). Este
resultado coincide con Ha (2004), quien indicé que, al
tener la intencion de hacer una transaccion en linea, las
personas se fijaban en los requisitos que debe tener un
comercio para garantizar la confiabilidad. Los adultos
mayores también manifestaron lo planteado por Gefen y
Straub (2004), en relacidn con los aspectos que afectan
la credibilidad de la marca y aumentan los riesgos
percibidos, tales como la marca del comercio, la historia
que tenga, el tipo de bien o servicio que se va a comprar, el
tamano y monto de la compra, la apariencia del sitio web,
la velocidad de carga de este y las opiniones o resenas



Giraldo-Acosta et al. / Estudios Gerenciales vol. 38, N.° 165, 2022, 479-492

490

que tenga dicho comercio en linea. Para entender las
caracteristicas de conocimientoy formacion de los adultos
mayores, es importante que haya una revision del nivel de
importancia que tienen estos aspectos en la actualidad,
y qué otros indicadores son esenciales en su ruta para
continuar con el proceso de compra o abandonarlo.

Finalmente, no fue posible confirmar H5b, que postula
que la credibilidad percibida influye sobre la intencidn
de compra en linea, contrario a lo comprobado en otras
investigaciones al evaluar este efecto (Cheung y Lee,
2012). Por lo tanto, es recomendable que investigacio-
nes futuras analicen los mecanismos que hacen mas efi-
ciente la toma de decisiones en linea, los cuales ayudan
a disminuir los riesgos percibidos. Estos mecanismos
mencionados en el capitulo del marco tedrico se pueden
contrastar en futuras investigaciones con la calidad de las
resenas, la credibilidad percibida de la fuente y la can-
tidad de informacion que puede estar disponible para una
marca, como lo propuso Filieri (2015), de tal manera que
se puedan contrastar los resultados obtenidos a partir de
la inclusion de estas variables.

Al considerar la credibilidad de marca con la intencion
de compra fisica, el trabajo de esta investigacion pudo
comprender como para los adultos mayores la honestidad
que transmita una marca es importante para considerarla
dentro de sus opciones de compra, como lo propusieron
Maathuis et al. (2004); sin embargo, no fueron medidos
los otros dos componentes de la credibilidad de marca: la
pericia o nivel de conocimiento y el atractivo o un atributo
de personificacién (simpatia, perseverancia, entre otros).
Los adultos mayores hacen mas referencia a la experien-
ciade lamarca, como lo menciond Maathuis (1999 y lo cual
es coherente con lo sostenido por Erdem y Swait (2004),
quienes indicaron la influencia positiva que surge de la
credibilidad en la consideracion y eleccion de la marca.
Otros estudios podrian validar si los adultos mayores
consideran tanto los atributos de personificacion de la
marca como el nivel de conocimiento y la confiabilidad en
la intencidon de compra.

6. Conclusiones e implicaciones

En esta investigacion se obtuvieron varias conclusio-
nes. Primero, los riesgos percibidos en la compra fisica
influyen sobre la recomendacion WOM, y también los
riesgos percibidos de la compra en linea influyen sobre
el e-WOM, aunque el efecto es mayor y positivo en la
compra fisica. Es decir, una mayor percepcién de riesgos
asociados a la compra fisica conduce a mas comentarios
WOM; mientras que una mayor percepcion de riesgos en
la compra electrénica conduce a menos resenas electro-
nicas entre los adultos mayores estudiados. Segundo,
la recomendacion WOM influye sobre la credibilidad de
marca; sin embargo, la recomendacion e-WOM no lo hace.
Tercero, la credibilidad de marca impacta fuertemente
sobre la intencidon de compra fisica, pero no lo hace sobre
la intencion de compra en linea en los supermercados.

Asi, se encontré que los aspectos asociados a la compra
fisica aun impactan mas en los adultos mayores que los
relacionados con la compra en linea. Al igual que otras
investigaciones, esta investigacion cuenta con algunas
limitaciones, ya que se utilizd un muestreo no proba-
bilistico de conveniencia para la recoleccion de los datos,
y a fin de mantener la parsimonia no se estudio el efecto
de los riesgos percibidos en la compra fisica sobre la
recomendacion e-WOM, ni de los riesgos percibidos en la
compra en linea sobre el la recomendacion WOM, por lo
que es recomendable que estudios futuros aborden este
tipo de combinaciones en sus planteamientos.

Respecto a las implicaciones tedricas, aunque en anos
recientes ha crecido la investigacion en la comprension
de las recomendaciones e-WOM, principalmente entre
las generaciones mas jovenes, este estudio contribuye a
la literatura existente al incluir el rol de los riesgos per-
cibidos y la credibilidad de marca de los supermercados
en las recomendaciones WOM y e-WOM en un mercado
poco estudiado como es el de los adultos mayores, espec-
ialmente en mercados emergentes. Por los hallazgos, es
recomendable que estudios futuros se enfoquen en pro-
fundizar la comprensidn de las recomendaciones e-WOM
y el comportamiento de compra en diferentes modelos de
negocio, particularmente considerando los efectos de la
pandemia en la adopcion y uso de la tecnologia entre el
mercado del adulto mayor. Asimismo, seria conveniente
incluir otras variables como la influencia interpersonal, los
beneficios de las compras y el nivel de involucramiento,
pues ayudarian a generar diferencias claras de marcas
que estén en los dos planos de interaccidn y asi ayudar a
contrastar los aspectos relevantes en la interaccion con la
poblacion de adultos mayores.

Las implicaciones gerenciales involucran, por
un lado, la oportunidad de mejorar las experiencias
durante la compra fisica en los supermercados para
motivar las recomendaciones voz a voz, ya que influirdn
indirectamente en la intencion de compra. No obstante,
también se presentan algunos retos en la estrategia de
venta en linea, dirigida a los adultos mayores, ya que
los riesgos percibidos respecto a la compra en linea por
parte de los adultos mayores afecta negativamente las
resenas en linea y estas no funcionan como un elemento
que impacte ni la credibilidad ni de manera indirecta
la intencion de compra. La falta de tangibilidad de los
productos, el riesgo financiero percibido, asi como el
tiempo de espera y la conveniencia requieren que las
cadenas de supermercado emprendan acciones que
reduzcan los riesgos percibidos en la compra electrdnica,
fortalezcan el acompanamiento omnicanal y mejoren la
experiencia de compra en linea, lo que podria estimular
positivamente la recomendacién e-WOM.
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Abstract

This study analyses the marketing strategy implemented in SMEs. A case study is carried out with eight Colombian manufacturing
companies with more than ten years of creation and more than fifty employees. The results show that these companies do not
follow traditional marketing models, nor do they have formal and structured processes. Instead, their marketing strategy is based
on understanding their customers, with whom they have a close relationship, by developing innovative products that meet their
needs, structuring their costs to offer a competitive price, and constantly communicating the value they generate to the market.
This article concludes that these companies follow a marketing strategy that allows them to be sustainable and competitive with
the available resources.

Keyword: SMEs; marketing strategy; dynamic capabilities; marketing capabilities; SMEs management.

Un analisis de la Estrategia de Mercadeo en Pequenas y Medianas Empresas colombianas

Resumen

Este estudio analiza la estrategia de mercadeo implementada en las PYMES, para esto, se adelanta un estudio de casos con
ocho empresas manufactureras colombianas, con mas de diez afos de creacion y mas de cincuenta empleados. Los resultados
evidencian que estas empresas no siguen los modelos tradicionales de mercadeo ni cuentan con procesos formales y estructurados.
La estrategia de mercadeo obedece a comprender a sus clientes, con quienes tienen mucha cercania, al desarrollo de productos
innovadores que satisfagan las necesidades de los mismos, a la estructuracion de sus costos para ofrecer un precio competitivo y a
una comunicacion constante del valor que generan al mercado. Se concluye que estas empresas siguen una estrategia de mercadeo
que les permite su sostenibilidad y competitividad acorde con la disponibilidad de sus recursos.

Palabras clave: PYMES; estrategia de mercadeo; capacidades dindmicas; capacidades de mercadeo; gestion de PYMES.

Uma andlise da estratégia de marketing em pequenas e médias empresas colombianas

Resumo

Este estudo analisa a estratégia de marketing implementada nas PMEs, porisso, foi realizado um estudo de caso com oito empresas
manufatureiras colombianas, com mais de dez anos de criacao e mais de cinquenta funcionarios. Os resultados mostram que
essas empresas ndo seguem os modelos tradicionais de marketing sem ter processos formais e estruturados. A estratégia de
marketing deve-se a conhecer a seus clientes, com os quais esta muito préximo, desenvolver produtos inovadores que atendam suas
necessidades, estruturar seus custos para oferecer um preco competitivo e comunicacao constante do valor que produz ao mercado.
Conclui-se que estas empresas seguem uma estratégia de marketing que permite a sua sustentabilidade e competitividade de
acordo com a disponibilidade dos seus recursos.

Palavras-chave: PME; estratégia de marketing; capacidades dindmicas; capacidades de marketing; Gestdo de PME.
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1. Introduction

In recent decades, small and medium-sized
enterprises (SMEs) have gained interest in global
markets for their contribution to countries’ economic
growth. These enterprises, described as vibrant en-
gines (Jovanovic, Arsic, & Nikolic, 2018), dominate
global economies in terms of job creation and number
of companies (Katua, 2014); they account for more than
95% of all enterprises worldwide and generate between
60% and 70% of total employment in most countries
(International Trade Centre, 2015).

Despite their importance, SMEs have significant
weaknesses that impede their sustainability and growth
and make them less competitive in the market. Lack of
management skills is one of the most recurrent problems
in these companies (Lobontiu & Lobontiu, 2014). Although
there is a growing body of research, there is still much to
discuss in SME business management.

To gain sustained competitive advantage, SMEs
need to continuously adapt to their environment, iden-
tify opportunities, mobilize resources, and transform
themselves through continuous renewal (Cao, Tian, &
Blankson, 2022). In this sense, they are required to have
the capability to offer fast and operational responses
to a highly dynamic marketplace. Specifically, dynamic
marketing capabilities become crucial for these com-
panies to develop, release and integrate their market
knowledge and resources (Kachouie, Mavondo, & Sands,
2018), achieve sustainability and growth, and increase
competitiveness (Cao, Duan, & El Banna, 2019).

The present study focuses on SMEs' dynamic mar-
keting capabilities. The objective is to analyze the
marketing strategy implemented in SMEs to identify
and determine the actions related to positioning,
segmentation, clients, product, price, placement, co-
mmunication, and innovation.

For this purpose, a case study is carried out with
twelve companies located in Cali-Colombia, which be-
long to the manufacturing sector, have more than ten
years of creation, and between 50 and 200 employees. It
was also considered that the companies own recogniz-
ed brands in the market. Only eight companies were
included in this study because it was possible to obtain
information about all the studied variables.

This research provides valuable insights into the
marketing behavior and practices of SMEs. Further-
more, it confirms that SME management is fundamen-
tally different from large firms without being more or
less successful.

This article consists of six sections. The second
section presents the literature review and highlights
some basic concepts about marketing in SMEs. The
third section outlines the research methodology. The
fourth section focuses on the individual case analysis.
The fifth section develops a cross-analysis of the cases

and discusses the results in the light of the theory.
Finally, the sixth section provides the limitations and
suggestions for further research, and the seventh pre-
sents the conclusions and practical implications.

2. Marketing in SMEs

It is essential to recognize that SMEs’ characteristics
differentiate them from large firms (Franco, Santos,
Ramalho, & Nunes, 2014). According to Mujiya, Wijayanti,
Dewi, Prayogo, Aulia, Utami, and Mustikasari(2018), large
firms tend to be more structured, while SMEs tend to be
more instinctive and detached from academic paradigms
and theoretical structures. Although such characteris-
tics do not always influence their competitiveness, they
do impact their organizational structure. In this sense,
although the organizational structure of SMEs allows
them to be more flexible and adaptable to change (Lavia
& Hiebl, 2015), it also makes them less formal in some
ways (Candiya, Mpeera, Munene, & Akol, 2017).

The marketing area does not escape from the spe-
cificity of SMEs; therefore, it has a different behavior than
that of large companies. For the most part, the decision-
making process in this area is informal and unstructured
(Esposito, 2013). Activities are limited to the availability
of resources, which is reflected in a simplistic marketing
strategy that is reactive to competition (Franco et al,,
2014). In SMEs, it is common to find a permanent focus
on sales (Lobontiu & Lobontiu, 2014) rather than on
marketing strategy.

On the other hand, given that in most cases SMEs are
managed and run by their founders, their personality,
knowledge, and perception greatly influence their deci-
sions, including those made in marketing (Bretcu, 2014).
Such personal decisions affect marketing effective-
ness in the organization (Kaszas, Péter, Keller, & Kovacs,
2016), as they can lead to a narrow and short-term
interpretation (Bodlaj & Rojsek, 2014).

Marketing has been defined asa social process behind
an exchange of products that creates value for others
(Kotler & Armstrong, 2017), and more recently, Ayele
and Barabadi (2019) define it as the process of identify-
ing and satisfying customer needs while meeting the
firm's profitability expectations. The role that marketing
plays in organizations is key, both for positioning and by
its impact on financial performance (Cacciolatti & Lee,
2016). Since SMEs need to adapt to a competitive and
dynamic environment constantly, they have to develop
marketing capabilities and adopt strategies to stay in the
market and grow. A significant body of work has focused
on marketing in SMEs (Miles, Gilmore, Harrigan, Lewis,
& Sethna, 2015), and studies have found support for a
positive relationship between marketing in SMEs and
performance (Bocconcelli, Cioppi, Fortezza, Francioni,
Pagano, Savelli, & Splendiani, 2018).
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The resource base-view theory claims firms" com-
petitive advantage results from the conjunction of their
resources and capabilities (Barney, 1991). Therefore,
the latter are the critical ingredient in a company to
coordinate and exploit resources (Grant, 1991). Teece,
Pisano, & Shuen (1997) consider different levels of capa-
bilities: organizational capabilities, which combine the
resources with routines that facilitate the generation of
value in the company; and dynamic capabilities, which
allow the reconfiguration of resources and routines
according to environmental changes. Hence, dynamic
ones result from the combination of resources and in-
ternal capabilities, providing companies with the ability
to implement new strategies to adapt to changing market
conditions (Makkonen, Pohjola, Olkkonen, & Koponen,
2014; Kachouie et al., 2018).

Dynamic marketing capabilities enable to detect the
market and link with partners (Mu, 2015); to connect and
collaborate with customers (Verhoef, Leeflang, Reiner,
Natter, Baker, Grinstein, Gustafsson, & Saunders, 2011);
to develop new products and processes, and to enter
new markets (Um & Kim, 2018; Joensuu-Salo, Sorama,
Viljamaa, & Varamaki, 2018) through of strategies of
product, price, communication, distribution, and inno-
vation that generate value for the company and lead to
achieving competitiveness (Cao et al., 2019).

Different approaches are used in the operationaliza-
tion of marketing. Thus, McCarthy (1960) defines product,
price, place, and communication as the main variables
to consider. Dolan (1997) adds the variables of clients,
firms, competitors, collaborators, and context. Ayele and
Barabadi (2019) argue that marketing involves research
and tactical operations and focuses on segmentation,
positioning, targeting, and a competitive environment.
Finally, Falahat, Ramayah, Soto-Acosta, and Lee (2020)
consider product, price, communication, place, target
market, planning, partners, presentation, and passion.

This study will analyze the dynamic marketing capa-
bilities related to positioning, segmentation, clients,
product, price, placement, communication, and innova-
tion which will be explained below.

2.1 Positioning

According to (Kotler & Armstrong, 2017), positioning
is the act of designing the offerings so that they occupy
a place in the customers’ minds and are preferred by
them. Therefore, the positioning strategies represent
the underlying processes that a firm must develop to
achieve a particular advantage in the market (Teece et
al., 1997). Firms compete in several dimensions, such as
innovation, quality, value, and service, and their market-
ing capabilities enable them to achieve a competitive
advantage (Hassan & Craft, 2012). Thus, when a firm has
high market positioning, its brand differentiates itself
from its competitors leading to high consumer loyalty
and consumer-derived brand equity (Gammoh, Koh, &
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Okoroafo, 2011) and improving quality perception and
confidence among buyers in their purchase decisions
(Leek & Christodoulides, 2012).

2.2 Segmentation

Customer segmentation is referred to the process
that divides large, heterogeneous markets into smaller
segments that can be more effectively reached with pro-
ducts and services consistent with their unique needs
(Kotler & Armstrong, 2017). This capability — which
enables firms to identify potential consumers and offer
the required products and services (Setia, Venkatesh,
& Joglekar, 2013) through differentiated marketing
strategies (Valeriu, Tudor, & Andrei, 2011) — is key to
achieving success. In addition, by reaching customers
more effectively, the company will be able to retain them,
capture new markets, differentiate itself from other
competitors, and gain a foothold in the market.

2.3 Clients

Customer knowledge has been considered crucial
to enhancing the company's competitiveness (Masnita,
Yakub, Nugraha, & Riorini, 2019) since they are the
holders and contributors of new ideas and knowledge
(Chaithanapat, Punnakitikashem, Khin, & Rakthin, 2022)
and influence their ability to sense, evaluate, and design
new products that satisfy the consumer needs (Zulu-
Chisanga, Boso, Adeola, & Oghazi, 2016). The close contact
with their customers provides companies with informa-
tion and new ideas that could improve the innovation
(Chaithanapat et al., 2022), makes a successful process
of production (Imran, Hamid, Aziz, & Ul Hameed, 2019),
allows building trust, gaining their commitment (Kajalo
& Lindblom, 2015), and collaborate with them (Verhoef et
al., 2011).

2.4 Product

Product development capabilities refer to a company’s
ability to manage and develop products and services
to meet consumer’s needs (Tan & Sousa, 2015). When
companies deliver new differentiated products with
unique characteristics to the market, they can ensure
their success (Hanaysha, Al-Shaikh, Joghee, & Alzoubi,
2022) and can improve the competitive advantage of the
company (Bodlaj & Cater, 2022; Bocconcelli et al., 2018). In
this sense, products that are considerably different from
that of competitors offer more significant opportunities to
companies (Nagle & Miiller, 2018).

2.5 Price
Pricing policy is of great importance for SMEs since,

out of all the marketing variables, it is the one that is
directly related tothe firm'srevenue. The ability of acom-
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pany to setits prices, considering costs, competition, and
customers, will allow it to gain a competitive advantage
(Hofer, Niehoff-Hoeckner, & Totzek, 2019) by offering the
market better value for money. Hence, an appropriate
pricing strategy conduces firms to have a unique product
position in the market (Tan & Sousa, 2015; Bodlaj &
Cater, 2022). Companies must implement processes to
organize their cost structure and define pricing policies.
Authors such as Franco-Angel and Urbano (2016) find
that SMEs are aware of the importance of this marketing
ability for its sustainability in the market.

2.6 Distribution

Distribution systems connect the producers with
the customers, act as channels for the movement of
goods, and perform different functions such as sales,
communication, demand monitoring, market survey, and
collecting customer feedback for the producers (Nasiri,
Ghaffari, & Davoudpour, 2015). Therefore, the ability to
build, develop and maintain a strong distribution network
is a key factor for the firm success (Udokporo, Anosike,
Lim, Nadeem, Garza-Reyes, & Ogbuka, 2020). Kumar,
Sharma, Shah, and Rajan (2013) suggest that distribu-
tion network design and management lead to customer
loyalty. Kumar, Sunder, and Sharma (2015) show that a
successful distribution process positively influences firm
performance.

2.7 Communication

Marketing communication is the company's ability
to manage its marketing plan (Pham, Monkhouse,
& Barnes, 2017). Companies incorporate different
marketing abilities, resources, and knowledge to com-
municate themselves with their clients (Valos, Ma-
plestone, Polonsky, & Ewing, 2017; Keshari, 2021) and
to persuade them to acquire their products and services
to contribute the profit (Nugraha & Hakimah, 2019}, thus
enhancing the performance of the company. Therefore,
the role of market communication is essential in building
relationships with clients (Masnita et al., 2019) and
maintaining their loyalty.

2.8 Innovation

Innovation capabilities are defined as the creation
or improvement of products, processes, management
systems, or new ways of selling new or existing products
(Maldonado-Guzman, Garza-Reyes, Pinzon-Castro, &
Kumar, 2019). These capabilities are considered a key
element in the enterprises’ competitiveness (Hanaysha
etal., 2022), especially for SMEs (Aksoy, 2017), since they
increase knowledge and enable the firm to be success-
ful (loanid, Deselnicu, & Militaru, 2018).

Innovation capability is related to product design
and packaging changes, initiatives to raise consumer
knowledge and awareness of products and enhance
communications, design distribution channels, and
define pricing methods (OECD, 2005).

Firms compete for clients with other companies, and
innovation plays a critical role in gaining a market posi-
tion and improving performance (Bocconcelli et al., 2018).
Therefore, their ability to develop innovative solutions and
marketing innovation can be regarded as a valuable firm
resource (Hanaysha et al., 2022).

3. Methodology

In recent years, the use of qualitative research has
been increasing, given its usefulness for gaining in-
depth insights into processes and behaviors presented
by companies and their founders, managers, and exe-
cutives. Associated with qualitative research are case
studies, which allow a specific situation to be studied in
greater depth and detail (Freeman & Cavusgil, 2007; Yin,
2009).

Therefore, qualitative research is carried out in this
study, consisting of a multiple case study of 12 Colom-
bian SMEs located in the city of Cali, belonging to the
manufacturing sector, given the opportunity to generate
results that allow comparisons to be made (Yin, 2009).

The companies were selected intentionally to
guarantee the desired results in this study. Selected
companies were located in the same city, established
for over ten years, had between 50 and 200 employees,
and were easily accessible for interviews. Since it was
impossible to obtain information about all variables in
the 12 companies, the study only included 8 of them.

To guarantee the confidentiality requested by the
companies, they will hereafter be referred to as Com-
pany A, B, C, D, E, F, G, and H.

For data collection, semi-structured in-depth inter-
views were conducted, considering that they are one of
the most suitable tools for mapping individual behavior
(Berg & Lune, 2012). To counteract the subjectivity of
opinion (King, 1994), two people in each company were
interviewed including the founder — who in the eight
selected SMEs serves as general manager — and the
manager or person in charge of marketing and sales
activities. In addition, to complement the evidence with
other sources (Yin, 2009), documentation from the com-
panies, information from their websites and social media
were used. Interviews were conducted in person by the
authors and recorded. Two visits were made to each
company, each lasting three hours.

The interviews were analyzed, and the verbatims
were interpreted, considering the audio recordings and
the notes taken by the interviewers. To seek convergence
between the different pieces of evidence, the information
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was triangulated by comparing the interviews conducted  Table 1. General information on companies.

in each company (Yin, 2009). When the results did not  Enter- Age Employ- Economic Activity
coincide, the company was asked for an explanation and  _Prise lyears) EES : _
the necessary adjustments were made. To obtain reliable A 40 150 Production a”? C?;“”Lerc'al'za“on of
measures with the method, the same protocol was used i astiood
for all interviews B 36 120 Production and commercialization of
’ processed meats
. C 37 180 Production and commercialization of
4. Case studies s
D 20 96 Production and commercialization of
The information obtained from each company was macadamia nuts
analyzed separately, considering the variables studied. E 95 148 Production and commercialization of tea
Table 1 presents general information on companies, F 20 65 Production and commercialization of
such as their age, number of employees, and economic | WRmERESEs
L G 17 56 Production and commercialization of
activity.
Table 2 ts the evid btained f e TR
abte presents e evigence obtaine rom H 25 120 Production and commercialization of

Companies A, B, C, and D. And Table 3 shows those

obtained from Companies E, F, G, and H.

Table 2. Individual analysis of each case.

packaging.

Source: own elaboration.

Variables

Enterprise A

Enterprise B

Enterprise C

Enterprise D

Structure
of the
marketing
area

Positioning

Segmenta-
tion

Clients

Has a structured commercial
area.

Has a head for marketing and
sales

Has a strategic marketing plan

Knows its market share and
profitability by segment.

Has information on its national
competitors and partially on its
international ones.

It does not have a research
system to identify and meet
new customers and markets.

Knows the perception that
customers have of their
products.

Its competitiveness is based on
low prices and product quality.

Has a defined and structured
customer segmentation
process.

Has marketing strategies for
each segment.

Recognizes the importance of
customers and is concerned
about having excellent
communication with them.

Has a lot of information from
their customers and often uses
it to make decisions; however,
it is not systematized.

Has a structured commercial
area.

Does not have a head for
marketing and sales.

Does not have a strategic
marketing plan.

Knows its market share but
does not know its profitability
by segment.

Has information on its national
and international competitors.

It does not have a research
system to identify and meet
new customers and markets.

Does not know the perception
that customers have of their
products.

Its competitiveness is based
on product quality and
differentiation.

Has a defined and structured
customer segmentation
process.

Does not have marketing
strategies for each segment.

Recognizes the importance of
customers and is concerned
about having excellent
communication with them.

Has a lot of information from
their customers and often uses
it to make decisions; however, it

is not systematized.

Has a structured commercial area.

Does not have a head for
marketing and sales.

Does not have a strategic
marketing plan

Knows its market share but
does not know its profitability by
segment.

Has information on its national and
international competitors

It does not have a research
system to identify and meet new
customers and markets.

Does not know the perception that
customers have of their products.

Its competitiveness is based on low
prices and product quality.

Does not have a defined and
structured customer segmentation
process.

Does not have marketing
strategies for each segment.

Recognizes the importance of
customers and is concerned about
having excellent communication
with them.

Has a lot of information from their
customers and often uses it to
make decisions; however, it is not
systematized.

Has a structured and
formalized marketing and sales
area.

Has a head for marketing and
sales.

Has a strategic marketing plan.

Knows its market share and
profitability by segment.

Has information on its national
competitors and partially on its
international ones.

It does not have a research
system to identify and meet new
customers and markets.

Knows the perception that
customers have of their
products.

Its competitiveness is based
on product quality and
differentiation.

Has a defined and structured
customer segmentation
process.

Has marketing strategies for
each segment.

Recognizes the importance of
customers and is concerned
about having excellent
communication with them.

Has a lot of information from
their customers and often
uses it to make decisions.

Information is systematized.
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Table 2. Individual analysis of each case (Continuation).
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Product Has a department that
is responsible for the

development of new products.

Packaging design is done by
an external marketing and
advertising firm.

The differentiating factors of
its products are the taste and
quality.

Products are mainly in the
growth stage.

Price Defines the prices considering
the costs, the desired

profitability, and the market.

Has a parity prices strategy.
It seeks to maintain and
increase market share.

Distribution Has its sales points and

franchises.

The determining factor for
selecting the distribution
network is geographical.

Bases its relations with
the channel on trust and
closeness.

Uses information technology
to manage the channel.

Has defined and structured
a communication plan for its
products.

Communica-
tion

Uses the following
communication strategies:
Advertising, sales promotion,
public relations, personal
selling, direct marketing,
social media, and word-of-
mouth.

Analyzes the profitability
of their communication
strategies.

A media agency supports
the implementation of the
strategy.

Does not have a structured
research and development
area.

Innovation

Rates its capacity for
innovation at 3.5 on a scale
of 1to 5.

Considers market trends and
consumer behavior to develop
new products.

Launches new products at
least twice a year.

Has a department that
is responsible for the
development of new products.

Packaging design is done by
an external marketing and
advertising firm.

The differentiating factors of its
products are the quality of the
raw materials and the taste.

Products are mainly in the
introduction and growth stages.

Defines the prices considering
the costs, the desired
profitability, and the market.

Has a parity prices strategy.
It seeks to maintain and
increase market share.

Has its sales points and
also distributes its products
through intermediaries.

The determining factors for
selecting the distribution
network are geographical and
logistical.

Bases its relations with
the channel on trust and
closeness.

Has defined and structured
a communication plan for its
products.

Uses the following
communication strategies:
Advertising, sales promotion,
personal selling, direct
marketing, public relations,
social media, and word-of-
mouth.

Analyzes the profitability
of their communication
strategies.

It is supported by a media
agency for the implementation
of the strategy.

Does not have a structured
research and development
area.

Rates its capacity for
innovation at 3.5 on a scale of
1to5.

Considers market trends,
consumer behavior, and

capacity of production to
develop new products.

Launches new products at
least twice a year.

Has a department that is
responsible for the development of
new products.

Packaging design is done by an
external marketing and advertising
firm.

The differentiating factors of their

products are the contribution they

make to the nutrition of customers
and the packaging.

Products are mainly in the growth
and maturity stages.

Defines the prices considering the
costs, the desired profitability, and
the market.

Has a low prices strategy. It seeks
to maintain and increase market
share.

Distributes its products through
intermediaries.

The determining factors for
selecting the distribution network
are geographical and logistical.

Bases its relations with the
channel on trust and closeness.

Uses information technology to
manage the channel.

Does not have defined and
structured a communication plan
for its products.

Uses the following
communication strategies: sales
promotion, personal selling,
public relations, and word-of-
mouth.

Does not analyze the profitability
of their communication
strategies.

It is supported by a media agency
for the implementation of the
strategy.

Does not have a structured
research and development area.

Rates its capacity for innovation at
4.0 on a scale of 1to 5.

Considers market trends,
consumer behavior, and
competitors to develop new
products.

Launches new products at least
once a year.

Has a department that
is responsible for the
development of new products.

Packaging design is done by
an external marketing and
advertising firm.

The differentiating factor of its
products is the quality.

Products are mainly in the
maturity stage.

Defines the prices considering
the costs, the desired
profitability, and the market.

Has a high prices strategy. It
pursues the achievement of
financial goals.

Has their sales points and
also distributes its products
through intermediaries.

The determining factors for
selecting the distribution
network are geographical and
logistical.

Bases its relations with
the channel on trust and
closeness.

Uses information technology
to manage the channel.

Has defined and structured
a communication plan for its
products.

Uses the following
communication strategies:
Advertising, sales promotion,
personal selling, direct
marketing, public relations,
and word-of-mouth.

Analyzes the profitability
of their communication
strategies.

It is supported by a media
agency for the implementation
of the strategy.

Does not have a structured
research and development
area.

Rates its capacity for
innovation at 5.05 on a scale
of 1to 5.

Considers market trends and
consumer behavior to develop
new products.

Launches new products at
least twice a year.

Source: own elaboration.



Table 3. Individual analysis of each case.

Variables Enterprise E

Enterprise F

Enterprise G

Enterprise H

Structure of the
marketing area

Has a structured and formalized marketing
and sales area.

Has a head for marketing and sales.

Has a strategic marketing plan.

Positioning Knows its market share and profitability by

segment.

Has information on its national and
international competitors.

Has a research system to identify and meet
new customers and new markets.

Knows the perception that customers have of
their products.

Its competitiveness is based on product
quality and differentiation.

Has a defined and structured customer
segmentation process.

Segmentation

Has marketing strategies for each segment.

Clients Recognizes the importance of customers
and is concerned about having excellent

communication with them.

Has a lot of information from their customers
and often uses it to make decisions.
Information is systematized.

Product Has a department that is responsible for the

development of new products.

Packaging design is done by an external
marketing and advertising firm.

The differentiating factors of its products are
quality and variety.

Products are mainly in the growth and
maturity stage

Does not have a structured and formalized
marketing and sales area.

Does not have a head for marketing and sales.

Does not have a strategic marketing plan.

Knows its market share but does not know its
profitability by segment.

Has information on its national competitors.

Has a research system to identify and meet new
customers and new markets.

Knows the perception that customers have of their
products.

Its competitiveness is based on low prices and
product quality.

Has a defined and structured customer
segmentation process.

Does not have marketing strategies for each
segment.

Recognizes the importance of customers and is
concerned about having excellent communication
with them.

Has a lot of information from their customers and
often uses it to make decisions; however, it is not
systematized.

Has a department that is responsible for the
development of new products.

Packaging design is done by an external marketing
and advertising firm.

The differentiation factors of its products are the
quality of the raw material and the manufacturing.

Products are mainly in the introduction stage.

Has a structured commercial area.

Does not have a head for marketing and
sales.

Does not have a strategic marketing plan.

Knows its market share but does not
know its profitability by segment.

Has information on its national
competitors.

Has a research system to identify and
meet new customers and new markets.

Knows the perception that customers
have of their products.

Its competitiveness is based on product
quality, low prices, speed of production,
and design.

Has a defined and structured customer
segmentation process.

Does not have marketing strategies for
each segment.

Recognizes the importance of customers
and is concerned about having excellent
communication with them.

Has a lot of information from their
customers and often uses it to make
decisions. Information is systematized.

Has a department that is responsible for
the development of new products.

Packaging design is done by an external
marketing and advertising firm.

The differentiating factors of its products
are the speed of manufacturing, the
price, and the design.

Products are mainly in the growth and
maturity stage.

Has a structured commercial area.

Does not have a head for marketing
and sales.

Does not have a strategic marketing
plan.

Knows its market share but does not
know its profitability by segment.

Has information on its national
competitors.

It does not have a research system to
identify and meet new customers and
markets.

Knows the perception that customers
have of their products.

Its competitiveness is based on
product quality and differentiation.

Has a defined and structured
customer segmentation process.

Does not have marketing strategies for
each segment.

Recognizes the importance of
customers and is concerned about
having excellent communication with
them.

Has a lot of information from their
customers and often uses it to make
decisions. Information is systematized.

Has a department that is responsible
for the development of new products.

The company's marketing area carries
out the packaging design.

The differentiating factors of
its products are quality and
differentiation.

Products are mainly in the maturity
stage.
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Table 3. Individual analysis of each case (Continuation).

Price Defines the prices considering the costs, the

desired profitability, and the market.

Has a parity price strategy.

The price strategy seeks to maintain and
increase market share.

Distribution Distributes its products through

intermediaries.

The determining factors for selecting the
distribution network are logistical.

Bases its relations with the channel on trust
and closeness.

Uses information technology to manage the
channel.

Communica- Has defined and structured a communication
tion plan for its products.

Uses the following communication strategies:
Advertising, sales promotion, personal
selling, direct marketing, public relations, and
word-of-mouth.

Analyzes the profitability of their
communication strategies.

It is supported by a media agency for the
implementation of the strategy.

Does not have a structured research and
development area.

Innovation

Rates its capacity for innovation at 4.0 on a
scale of 1to 5.

Considers market trends, consumer behavior,
and raw material availability to develop new
products.

Launches new products at least twice a year.

Defines the prices considering the costs, the
desired profitability, and the market.

Has a low prices strategy.

The price strategy seeks to maintain and increase
market share.

Has their sales points and also distributes its
products through intermediaries.

The determining factors for selecting the
distribution network are logistical.

Bases its relations with the channel on trust and
closeness.

Uses information technology to manage the
channel.

Does not have defined and structured a
communication plan for its products.

Uses the following communication strategies: sales
promotion, personal selling, direct marketing, and
word-of-mouth.

Analyzes the profitability of their communication
strategies.

It is supported by a media agency for the
implementation of the strategy.

Does not have a structured research and
development area.

Rates its capacity for innovation at 3.5 on a scale of
1to 5.

Considers market trends and availability of raw
materials to develop new products.

Launches new products at least three times a year.

To define the prices, the costs, the
desired profitability, and the market are
considered.

Has a low prices strategy.

The price strategy seeks to maintain and
increase market share.

Has their sales points.

The location of the sales points is defined
according to the geographical location of
its customers.

Uses information technology to manage
the channel.

Does not have defined and structured a
communication plan for its products.

Uses the following communication
strategies: sales promotion, personal
selling, direct marketing, social media,
and word-of-mouth.

Analyzes the profitability of their
communication strategies.

It is not supported by a media agency for
the implementation of the strategy.

Does not have a structured research and
development area.

Rates its capacity for innovation at 3.5 on
a scale of 1to 5.

Considers market trends and consumer
behavior to develop new products.

Launches new products monthly.

To define the prices, the costs, the
desired profitability, and the market
are considered.

Has a high prices strategy.

The price strategy pursues the
achievement of financial goals.

Has their sales points.

Sales are made in a personalized way
through commercial advisors.

Uses information technology to
manage the channel.

Do not have defined and structured a
communication plan for its products.

Uses the following communication
strategies: advertising and word-of-
mouth.

Does not analyze the profitability of
their communication strategies.

It is not supported by a media agency
for the implementation of the strategy.

Does not have a structured research
and development area.

Rates its capacity for innovation at 4.0
on a scale of 1to 5.

Considers consumer needs to develop
new products.

Launches new products frequently.

Source: own elaboration.
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5. Cross-case analysis and discussion

Once the individual analysis of each company has been
conducted, we move on to this section, which assembles a
comparative analysis of the results obtained in this study,
considering the main dimensions analyzed. The empirical
evidence obtained shows the following results for each
variable.

5.1 Structure of the marketing area

Only two of the companies interviewed have a structure
in the marketing area; the other does not have this area
structured. As previously evidenced by Esposito (2013),
the area is not created, and they do not have a strategic
marketing plan. There is a preference for formalizing
the commercial area rather than the marketing area,
which has been confirmed by Lobontiu & Lobontiu
(2014). Companies A, B, C, G, and H have constructed
the commercial area, and from there, they organized
marketing and sales activities, which are limited to
the availability of their resources (Franco et al., 2014).
Despite not having a formalized marketing area, these
companies carry out marketing activities and recognize
the importance of these activities for their excellent
performance.

In all eight companies, the founder is the general
manager and is also in charge of the marketing area and
makes all decisions, which is supported by Bretcu (2014)
and Franco-Angel and Urbano (2016) in their studies.

According to the interviews:

“The commercialarea is in charge of implementing the
strategies that we define in the management area...
these vary according to the behavior of the clients and
can be decided at any time.” (Company B manager)
“The heart of my company is the sales force. They
do everything... they are in charge of understanding
and satisfying customers, and they vouch for the
revenues.” [Company G manager)

5.2 Positioning

All companies know their market share, but five of
these do not know the profitability of the segments. In
contrast, all eight companies have a good knowledge of
their competitors. Furthermore, they state that they are
positioned in the market because their customers re-
cognize them and often prefer them, which is also con-
firmed in research by Franco-Angel and Urbano (2016).

According to the interviews:

“We know the position of our competitors and know
why the clients prefer us.” ([Company A manager).

In general, competitiveness is based on product
quality. Three companies compete with low prices;
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although they do not have a formal system for managing
customer information and market research is informal
and intuitive, it is evident that they are very close to their
customers, and these are very important to them. Kajalo
and Lindblom (2015) evidence the closeness that SMEs
have with their customers and confirm that this increases
their competitiveness.
According to the interviews:

“Our market positioning is due to product quality.
This is the most important for us. Clients must be
satisfied.” [Company H manager)

“Customers know that they always find a wide variety
of products in our stores that are the latest fashion
trend and hold fair prices.” [Company F manager)

5.3 Segmentation

Eight companies have a structured market seg-
mentation process and recognize the importance of
segmentation for their performance. This is supported by
Kotler and Armstrog (2017), who state that a better iden-
tification and understanding of customers can ensure
greater financial efficiency. However, only three of these
companies have marketing strategies for each segment
which means a problem for their positioning. It is evident
that different customer groups require different marketing
strategies (Valeriu et al., 2011). Despite this, companies
claim to know their customers well and address their
marketing activities to them.

According to the interviews:

“We know who our clients are and focused the
marketing strategy on them.” (Company B manager)
“We reach all our clients despite not having enough
resources to do differentiated marketing.” (Company
C manager)

5.4 Clients

All companies recognize the importance of clients and
are concerned about having excellent communication with
them, following up with them, and being very attentive to
customer satisfaction surveys, complaints, and claims.
Also, all companies agree that they are very close to their
clients and strive to develop long-term relationships with
them, as found by Kajalo and Lindblom (2015). They argue
that this orientation toward their customers has positively
impacted firm performance, in line with the findings of
Hassen and Singh (2020), Kajalo and Lindblom (2015), and
Zulu-Chisanga et al. (2016), who argue that understand-
ing customers generates market differentiation and
competitive advantage. Besides, these companies claim
to have a lot of information from their customers and
often use it to make decisions. Nevertheless, only four
companies have systematized this information.

According to the interviews:
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“For us, our clients are the company's heart. They are
our reason for existing, and we want our customers to
always be with us.” [Company D manager)

“In our company, customer service is our banner.
From the doorman to the manager, we are ready to
welcome customers. Customers are our treasure.”
[Company H manager)

“We have a lot of information from our clients and
often use it to make decisions, but do not have an
information systematization process.” (Company B
manager)

These companies determine the loyalty of their
customers based on the volume of their orders and re-
purchase and do not have defined indicators to measure
customer loyalty.

According to the interviews:

“We don't use indicators to know if customers are
loyal, but we have knowledge about this.... If they
come back to buy from us, then clearly, we have to
retain them.” [Company C manager)]

“If customers are satisfied, they come back and keep
buying. They bring other new customers. We are more
interested in new customers because those who are
already customers are easily maintained.” (Company
G manager)

5.5 Product

All the interviewed companies are producers and
marketers. Products differentiate mainly by quality. All
firms care about satisfying the needs of their consumers.
Additionally, the companies ensure that they constantly
obtain information on the performance of their products in
the market through satisfaction surveys and personalized
meetings with their clients. This information allows them
to improve their value offer, maintain their position in
the market, and develop new products (Um & Kim, 2018;
Joensuu-Salo et al., 2018). They agree that differentiation
in their products has given them an advantage over their
competitors. As evidenced by Bodlaj and Cater (2022) and
Nagle and Miiller (2018).

According to the interviews:

“We want our products to meet customers’ needs and
go beyond this. We want customers to have a wonderful
experience with them.” [Company E manager)

“Our products are our value offer to customers, and
our mandate is to comply and not fail our customers.
It is sacred to us.” ([Company C manager]

5.6 Price

All eight firms have a pricing strategy and recognize
its importance in competitiveness, as discussed by Hofer
et al. (2019). Three firms have a price parity strategy
and compare themselves to their strongest competitors.
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Another three maintain a low prices strategy and argue
that they manage to remain in the market by lowering
their costs as much as possible. And the other two su-
pport a high prices strategy given the differentiation of
their products.

In terms of their pricing objectives, six companies
seek to maintain and increase market share, while two
companies pursue the achievement of their financial
goals. The clarity of SMEs in their financial objectives has
been confirmed by Franco-Angel and Urbano (2016), who
found that although the processes in these companies are
not very structured, there is a great effort to define and
maintain a financial strategy that allows them to achieve
sustainability.

According to the interviews:

“We track the prices of our strongest competitors and
adjust our prices to theirs.” (Company C manager]
“Having competitive prices in the market is our main
concern. We don't want to lose our customers. So, if
the competition lowers its prices, we also do it, always
looking to lower our costs so as not to affect the
profitability.” (Company F manager)

“Our products are differentiated in the market, and
our customers are not so price sensitive. They are
more interested in the quality and performance of the
products.” [Company H manager)

5.7 Distribution

Four companies distribute their products directly to
customers at their sales points and use intermediaries.
Two companies sell their products only at their sales
points. And other two use only intermediaries.

Most companies use geographical and logistical
criteria to select the distribution channel. Their main
interest is that the channel allows the products to reach
all their customers in the shortest time possible and
maintain the quality. In addition, companies argue that
they are very interested in maintaining good relation-
ships with members of the distribution channel — based
on trust and closeness — and to recognize them as a
strategic partner. In that sense, Kumar, Sharma, Shah,
and Rajan (2013) suggest that distribution network design
and management lead to customer loyalty. Kumar, Sunder,
and Sharma (2015) show that a successful distribution
process positively influences firm performance.

According to the interviews:

“We manage the channel relations through constant
visits to their members, this proximity has allowed
us to develop relationships of trust with them and
increase their loyalty in the long term.” [Company D
manager)

“The distribution channel is our right hand. Thanks
to them, we can have greater geographical coverage,
greater customer satisfaction, and a bigger sales
volume.” ([Company A manager)
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5.8 Communication

Only four companies have a structured communication
plan and a defined budget for these activities. However,
all companies state that there are always resources to
carry out the necessary actions to achieve the company's
objectives.

All companies consider direct communication with
their customers one of their most significant advantages,
as it allows them to build better relationships. This finding
is confirmed by Masnita et al. (2019]. These companies
see word-of-mouth as a communication and prestige tool,
as evidenced by Keshari (2021).

According to the interviews:

“We are in permanent communication with clients
and strive to maintain a good image with them,
transmitting transparency in the way we do business
and security in the quality of our products.” [Company
A manager)

“The customers themselves are the ones who
recommend the products to their acquaintances.
So quality is vital to us. My family and | use the new
products before they are launched, so we check their
quality and comfort.” [Company H manager)

The most used strategies for these companies are
advertising, sales promotion, public relations, personal
selling, and direct marketing. Only three companies use
social media. Most companies are supported by a media
agency to implement their communication strategy.

In general, the indicator of return on marketing
investment is the volume of sales achieved, and the
communication strategy is approved by the general
manager and his/her management team.

According to the interviews:

“We know that investment in marketing works when
sales increase. That's our indicator.” (Company E
manager)

“The way to know if the communication strategy is
working is throughout sales. If the product doesn't
sell, we stop investing immediately.” [Company E
manager)

5.9 Innovation

The companies interviewed relate innovation to the
development of new products and state that launching
new products at least once a year is essential for
competitiveness. This finding agrees with the studies
of Hanaysha et al. (2022]) and loanid et al. (2018], who
found that product innovation is important for a firm'’s
sustainability. Hence, these companies consider them-
selves innovative as they constantly develop new pro-
ducts, in contrast to the study of Ayele and Barabadi
(2019), who find a low tendency towards innovation in SMEs.

According to the interviews:
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“Although we do not have many resources, we are
always concerned about innovations in our products
to respond to the needs of our customers.” [Company
G manager).

On the other hand, there is no structured research
and development area nor an established budget in the
studied companies. However, the interviewees state that
the companies pursue differentiation in the market. For
this purpose, they resort to innovation, because they
consider it an important issue for competitiveness, which
is confirmed by Aksoy (2017). Therefore, the innovation
strategy is present, and when resources are required,
they are allocated as long as the investment generates
opportunities.

According to the interviews:

“When the time comes to develop a new product,
we allocate the budget. Of course, this is done when
we are sure that the product has a lot of potential.”
[Company D manager)]

In general, these companies develop their products
seeking to satisfy the needs of their customers and
respond to market trends, as evidenced by Hassen and
Singh (2020).

“We are always innovating because we serve our
customers in a personalized way and develop products
to meet their needs.” [Company H manager)

6. Limitations and suggestions for further research

The limitations of this study include the size of the
sample and its structure. Further research could in-
clude a larger sample and analysis of the impact of the
dynamic marketing capabilities on the SMEs’ financial
performance. On the other hand, it could be relevant to
understand how SMEs develop these capabilities and
how they could improve them. The study also calls for
qualitative research on dynamic marketing capabilities
adopted by successful SMEs to understand their behavior
and best marketing practices, which can be transferred to
other firms for improvement.

7. Conclusions and practical implications

This study shows that in contrast to large companies,
SMEs use marketing in a casual and reactive way, paying
little attention to structured and formal plans.

The results show that founder-managers of SMEs arein
charge of defining the marketing strategy, which is driven
by their perception of the market. This strategy is based
on the information obtained from their customers through
their proximity to them. These companies emphasize
customer satisfaction, their flexibility in serving them, and
their willingness to provide quality products and excellent
service as key elements in gaining customer loyalty.
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During the interviews, recurrent behaviors were found
in all eight companies, e.g., giving greater importance to
sales than to marketing, and operating with restricted
resources, meaning the budget for marketing and
innovation areas. In addition, a pragmatic vision of mar-
keting is observed, where strategies that allow taking
advantage of market opportunities, sustaining, and
growing, and a great passion for "being” and "being part
of" are privileged.

The interviewees agree that their companies have
been successful in the market, are recognized, and have
prestige and legitimacy in their environment. In addition,
they consider that the way they define and implement
the marketing strategy for their companies has been
successful.

To achieve sustainability, growth, and competitiveness,
SMEs must develop dynamic marketing capabilities that
enhance them to respond to the market effectively. In this
study, it is observed that firms know the market, have
identified their customers and monitor their competitors;
they are close to their clients and build long-term
relationships with them; offer high-quality products to
satisfy the consumer needs; have clarity on their price
strategy which is oriented to the market; maintain good
relationships with channel members and based them on
trust and closeness, and develop new products constantly.
All companies agree that these marketing capabilities
have been essential to remain in the market.

This study has numerous practical implications. The
findings show that SMEs that manage to stay in the market,
like the ones studied here, despite their weaknesses and
restricted resources, have marketing capabilities they have
developed with their market and customers’ knowledge
and experience. These capabilities have contributed to
increasing the competitiveness of studied companies.
Hence, owners and managers should realize that dynamic
marketing capabilities are vital to their firms for obtaining
a distinctive competitive advantage and devote attention
to understanding the benefit of these capabilities in their
companies.

The present study has improved our knowledge by
providing empirical evidence on the linkages between
performance and dynamic marketing capabilities in SMEs.
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Resumen

El objetivo del articulo fue analizar la resiliencia del emprendimiento mexicano ante contextos de las crisis econdmicas 2020 y
2008. Se aplico la técnica de descomposicion de ciclo y tendencia de Hodrick-Prescott sobre el producto interno bruto, con el fin
de determinar el periodo de caida y recuperacion de la actividad econdmica. Ademas, se calcularon indicadores de recuperacion
y resistencia sobre el emprendimiento para determinar el grado de resiliencia. Los resultados muestran que el emprendimiento
fue resiliente en aproximadamente el 16% de las entidades mexicanas ante la crisis sanitaria, caracterizadas por una importante
resistencia y recuperacion, mientras que en la crisis subprime fue del 25%.
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Resilience of entrepreneurship in Mexico. The cases of the economic crises of COVID-19 and subprime

Abstract

The aim of this article was to analyze the resilience of Mexican entrepreneurship in the context of the 2020 and 2008 economic crises.
The Hodrick-Prescott cycle and trend decomposition technique were applied to the gross domestic product to determine the period of
decline and recovery of economic activity. In addition, indicators of recovery and resistance were calculated on the entrepreneurship
to determine the degree of resilience. The results show that entrepreneurship was resilient in approximately 16% of Mexican entities
in the health crisis, characterized by significant resistance and recovery, while in the subprime crisis it was 25%.

Keywords: entrepreneurship; resilience; economic crisis; COVID-19.
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Resumo

O objetivo do artigo foi analisar a resiliéncia do empreendedorismo mexicano no contexto das crises econémicas de 2020 e 2008. O
ciclo Hodrick-Prescott e a técnica de decomposicao de tendéncias foram aplicados ao Produto Interno Bruto, a fim de determinar o
periodo de declinio e recuperacao da atividade econdmica. Além disso, foram calculados indicadores de recuperacdo e resisténcia
no empreendimento para determinar o grau de resiliéncia. Os resultados mostram que o empreendedorismo foi resiliente em
aproximadamente 16% das entidades mexicanas diante da crise da saulde, caracterizada por resisténcia e recuperacao significativas,
enquanto na crise do subprime foi de 25%.
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1. Introduccion

Las crisis econdmicas internacionales recientes,
como la del ano 2008 causada por el mercado estado-
unidense hipotecario, llamada cominmente como crisis
subprime, y la del ano 2020, causada por la pandemia
sanitaria, internacionalmente conocida como COVID-19,
desencadenaron multiples andlisis sobre los posibles
impactos en la actividad productiva y social, tanto a
nivel internacional como nacional. Ocampo (2009) men-
ciona como los paises industrializados presentaron un
decrecimiento econdmico entre el 6 y el 10% durante
el Ultimo trimestre del 2008 y el primer trimestre del
2009, debido a la crisis econémica surgida durante ese
periodo. Mas recientemente, la Comision Econémica para
América Latina y el Caribe (CEPAL, 2020) sefalé como
la crisis causada por la COVID-19 generd importantes
costos econdmicos en el medianoy el largo plazo. Dentro
de los efectos, se destacan la quiebra de empresas, la
reduccion de inversion privada, un menor crecimiento
economico, menor integracidon de las cadenas de valor,
deterioro de las capacidades productivas y del capital
humano, mayor desempleo, menor salario e ingresos,
aumento de la pobreza, ademas de mayores costos,
fragmentacion y desigualdad en el acceso a sistemas de
salud.

En particular, dentro de la economia mexicana, en
los indicadores oficiales del sector real, el nivel de
empleo es de los mas afectados en la reciente crisis
econdmica causada por la pandemia sanitaria. De
acuerdo con datos del Instituto Nacional de Estadistica
y Geografia (INEGI), durante el periodo de abril del 2020
a febrero de 2021, mas del 55% del total de empresas
en el pais registraron una baja demanda de productos
0 servicios, con una disminucién del 50% (o mas) en
comparacion con un periodo similar de prepandemia.
Lo anterior provocd que mas del 80% de las empresas
presentaran disminuciones en sus ingresos, con un
nivel de afectacion superior al 49% respecto al periodo
inmediato anterior a la pandemia. Con ello, cercadel 17%
del total de empresas en México tuvieron que optar por
reduccion de personal o disminucion de remuneraciones
y prestaciones a sus empleados. Como consecuencia,
las empresas despidieron, en promedio, a cerca del 40%
de sus empleados, y disminuyeron hasta en un 45% las
remuneraciones y prestaciones de sus trabajadores
(INEGI, 2021).

En los primeros meses de la pandemia, durante
abrily julio del 2020, el 60% de las empresas mexicanas
realizaron cierres temporales o paros técnicos. En dicho
tiempo, solo el 7,8% del total de las empresas reci-
bieron algun tipo de ayuda, principalmente de entidades
publicas. Durante el segundo semestre del ano 2020,
este porcentaje se redujo a 5,9%, y a solo 3,8% en el pri-
mer trimestre del 2021. Todo lo anterior generd que, con
base en datos de la Encuesta Nacional de Ocupacién y
Empleo (ENOE), la poblacién ocupada presentara una
reduccion de 13 millones de personas, durante el periodo

de abrildel 2020 a marzo del 2021. No obstante, parajulio
del 2021, cerca del 95% de esta poblacién ya se habia
reinsertado en el mercado laboral, y de este porcentaje
el 80% reinicidé sus actividades en el sector informal
(INEGI, 2021), aunque aln con fuertes desajustes en sus
ingresos y prestaciones.

En este sentido, debe senalarse que estos impactos se
presentaron de manera heterogénea, tanto en las etapas
de la crisis econdmica como en las entidades federa-
tivas de México. En la primera fase, la mayor afectacion
se generd en los sectores especializados en turismo
y asociados a cadenas globales de produccién, como
algunas actividades manufactureras. Posteriormente,
se afectaron todas aquellas consideradas no esen-
ciales, incluidas industrias manufactureras, mineras,
construccion, servicios de esparcimiento, culturales,
deportivos, transporte, restaurantes, etc. De tal forma
que el choque en la demanda y oferta agregada de los
mercados se fue extendiendo a diferentes regiones y
profundidades, en funciéon de la especializacion de las
actividades productivas de cada localidad (Esquivel,
2020), lo que afectd negocios y la generacién de nuevas
unidades de produccion.

Ante estos efectos en el ambito productivo y social,
el dinamismo del emprendimiento es visualizado como
un elemento central para el buen funcionamiento de los
mercados y la sociedad (Aguilar y Acufa, 2021). La cali-
dad y fortaleza de los emprendimientos locales permite
fungir como un mecanismo mitigador de impactos so-
ciales y financieros en periodos de inestabilidad en los
mercados, a través de autoempleos por necesidad; asi
como un mecanismo impulsor de crecimiento econémico
y desarrollo tecnoldgico, a partir de emprendimientos
por oportunidad (Ramirez-Urquidy et al., 2021). Esta di-
cotomia virtuosa del dinamismo emprendedor ha sido
ampliamente discutida en el marco de la ciencia eco-
ndmica, tanto en aportaciones teodricas, ya sean clasicas
y contemporaneas, como en la generacion de evidencia
empirica, tanto internacional, nacional como regional
(Acs et al., 2018).

En consecuencia, el objetivo del presente articulo fue
analizar la resiliencia del emprendimiento en México
ante los efectos econdmicos ocasionados por las dos
mas recientes crisis econdmicas mundiales: la crisis
subprime del ano 2008 y la crisis por la pandemia de
la COVID-19 en el afio 2020. Se plantea como hipotesis
que la resiliencia del emprendimiento en las entida-
des federativas de México, durante la crisis econdmica
subprime y la crisis econémica por la COVID-19, tiene
un comportamiento diferenciado de acuerdo con los
parametros de resistencia y recuperacion. Al mismo
tiempo se plantean algunos factores relevantes en los
emprendimientos, que condicionan su funcionamiento
en los dinamismos sectoriales locales. La trascendencia
del presente analisis radica en la necesidad de abonar a
la literatura empirica que intenta describir las tenden-
cias tempranas que esta adoptando el emprendimiento
en México a raiz de la crisis sanitaria de 2020, bajo un
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contraste comparativo de la crisis inmediata anterior, de
escala mundial.

Adiferenciade otras propuestas, esteanalisisseaborda
con una metodologia a partir de indicadores de resisten-
cia y recuperacion en funcion de la tendencia del ciclo
econdmico, con el fin de medir la capacidad de resiliencia
que tienen cada una de las entidades federativas por se-
parado. Esto permite reflejar los impactos diferenciados,
con base en la especializacion econémica de cada entidad,
y la fortaleza o debilidad de sus emprendimientos, ante
desequilibrios en los mercados. Por un lado, el indicador
de recuperacion permite capturar la capacidad que tiene
cada entidad federativa de volver a la situacion anterior a
la crisis. Por otro lado, el indicador de resistencia esta-
blece la capacidad que tiene cada entidad federativa de
mantener sus niveles de emprendimiento, es decir, sin
que estos se vean afectados negativamente por las crisis.
A su vez, el comparativo entre las dos crisis econdmicas
2008 y 2020 permitira establecer si existe similitud en el
comportamiento del emprendimiento en cada entidad
federativa. De presentarse similitud, se podria suponer,
como punto de partida, la implementacion de medidas
de apoyo al emprendimiento en esta crisis de 2020, me-
didas que se implementaron durante la crisis del 2008,
0, en caso contrario, formular nuevas estrategias que
puedan aplicarse de acuerdo a un contexto de distintas
caracteristicas.

El documento se compone de seis secciones. Ademas
de este apartado introductorio, en la segunda seccion se
expone la revisidn de literatura clasica y contempora-
nea respecto al dinamismo del emprendimiento, asi
como literatura reciente referente al emprendimiento
bajo el contexto de la COVID-19. En la tercera seccidn se
exhibe el proceso metodoldgico, las fuentes de datos, la
construccion de indicadores y el contraste empirico para
laobtencidndelasestimacioneseinferencias.Enelcuarto
apartado se describen los resultados y hallazgos del
estudio implementado, se estratifica el pais por entidad
federativay seglin su nivel de especializacion economica,
y se pondera el grado de resistenciay recuperacion. En la
quinta seccion de conclusiones se exponen los alcances
y limitaciones de esta investigacidn, y se generan puntos
de partida para futuros estudios. Finalmente, en el sexto
apartado se presentan las referencias consultadas.

2. Revision de literatura
2.1 Definiciones de emprendimiento y emprendedor

La palabra emprendimiento estad asociada a aquel
comportamiento en los mercados en los que se asume
el riesgo de crear una empresa y de contratar fuerza
productiva y laboral para la produccién de un bien o
servicio (Parker, 2018). En este sentido, un emprendedor
es aquel individuo racional que actia en un mercado,
normalmente bajo estandares de incertidumbre y toma
sus decisiones a partir de evaluaciones concretas, con
lo que busca el mejor pago posible (Cantillon y Jevons,
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1950). En una visién schumpeteriana, el emprendedor
es una persona innovadora que tiene la capacidad de
influenciar en los sistemas de produccidn, optimizar re-
cursos y lograr mejores escenarios para la satisfaccion
de necesidades basicas y no basicas (Schumpeter, 1934).

Asi, la ciencia econdmica presenta diversos estudios
enlosquesecompruebalarelevanciadelemprendimiento
en el dinamismo del crecimiento econdmico, la creacion
de puestos de trabajo y procesos de innovacion. Segun los
teodricos del desarrollo enddgeno, el emprendimiento es
un elemento clave para el desenvolvimiento regional y
local, que abastece las necesidades y demandas de la
sociedad (Duarte y Ruiz, 2009). Esta visién subraya que
elemprendimiento incrementa la posibilidad de desarro-
llar procesos productivos que impulsen la generacién de
trabajo, valor agregado y riqueza, que son determinantes
para mejorar las condiciones de vida de las personas,
bajo mecanismos eficientes de distribucion del ingreso
(Galindo et al., 2016).

Por otro lado, el emprendimiento también es vi-
sualizado como un mecanismo para mitigar o inclusive
erradicar los problemas de vulnerabilidad, inestabilidad
social y pobreza, a través de la generacidn de ingresos,
con lo cual se logran actividades productivas a partir del
autoempleo y surgimiento de negocios a micro o pequena
escala (Mungaray et al., 2015).

Por supuesto, estos tipos de emprendimientos deben
acompanarse de programas y politicas publicas orienta-
das a la gestion empresarial, financiamiento, capacita-
cion, desarrolloy soporte tecnologico, con el fin de coad-
yuvar al fortalecimiento de emprendimientos endebles
o con multiples limitaciones, tangibles o intangibles.
Estas diferentes visualizaciones del emprendimiento
son adoptadas por instancias internacionales, como el
Global Entrepreneurship Monitor (GEM, 2021), al generar
indicadores y andlisis a partir de la estratificacion por
tipos de emprendimientos, a saber, por necesidad, por
oportunidad o mixtos.

2.2 Incentivos para el emprendimiento

El analisis de los motivos o incentivos que empujan
a personas al emprendimiento considera diferentes
dimensiones. Uno de los factores que mas resalta es
el entorno y sus condiciones externas. Entre estos,
se subrayan las facilidades o aportaciones derivadas
por instancias publicas o gubernamentales, tanto na-
cionales como regionales, en las que se incluye la
garantia a derechos de propiedad, costos de transaccion,
seguridad, salud, educacién, transporte, facilidad de
negocio, etc. Asi, la calidad y la eficiencia institucional,
consideradas como aquellas normas que rigen la con-
ducta social, econdmica y politica de las comunidades,
son determinantes para el logro de un ambiente dptimo
y virtuoso para los emprendimientos, su resistencia y
permanencia (North, 1990).

La literatura econdmica corrobora la fuerte interrela-
cion entre el emprendimiento y la calidad institucional. EL
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buen funcionamiento del marco institucional favorece la
proteccion a derechos de propiedad, certidumbre juridica,
disminucidn en costos de transaccion, facilidad de aper-
tura de nuevas ramas de negocio y mayor resistencia
ante desequilibrios del mercado, ya sea por impactos in-
ternos o externos. Sin embargo, también discute que el
comportamiento emprendedor se vincula estrechamente
con factores internos a la persona, especificamente, a la
personalidad del individuo.

En este marco, se analizan los factores cognitivos,
emocionales, psicoldgicos, capacidad de aprendizaje,
identidad, grado de responsabilidad, pertenencia, inten-
cionalidad, grado de aversién al riesgo, capacidad de
gestion, liderazgo, entre otros. Estos son elementos que
conviven entre la dimensidn objetiva y subjetiva y, por
tanto, su nivel de estudio, inferencia e interpretacion se
vuelve mas complejo (Walter y Heinrichs, 2015).

Desde la perspectiva de la teoria econémica con-
vencional, todos estos factores externos e internos al
individuo y al negocio convergen en la construccion
de una decisidn, en la que se incentiva, o desincen-
tiva, el emprendimiento, impulsado por un elemento
definitorio de maximizacion de utilidad. Para ello, es
importante comprender como los emprendedores per-
ciben y se comportan ante estos factores. El nivel de
influencia del entorno y las condiciones internas resul-
tan determinantes en la toma de decisiones. Desde
esta vision, el dinamismo del emprendimiento es una
conjetura multifactorial. Una herramienta utilizada para
medir el nivel de objetividad y comportamiento racional
en las decisiones del emprendimiento es el estudio del
llamado salario de reserva, considerado como aquel
ingreso laboral por el cual el agente econémico estaria
dispuesto a mantener o dejar su actividad productiva
actual (Pena et al., 2012).

Establecido lo anterior, es necesario ponderar el
grado de fortaleza del emprendimiento, el cual, por lo
general, se denomina capacidad emprendedora.

2.3 Capacidad emprendedora

La capacidad emprendedora se entiende como las
habilidades del individuo para reconocer una oportunidad
en el mercado. Esta condicidn se puede construir a partir
de la formacion educativa, la experiencia y el acceso a
recursos financieros. La evidencia empirica sostiene
que el emprendimiento y la formacidon educativa tienen
forma de “"U”, pues supone que las personas con mayor
grado de estudios tienen mayor probabilidad hacia el
emprendimiento, y este va disminuyendo conforme el nivel
de estudios es menor. No obstante, se ha comprobado
que en los sectores con nulo o poco grado educativo se
presentan altos niveles de emprendimiento, incentivados,
sobre todo, por la necesidad (Poschke, 2008).

Eneste sentido, losemprendimientos localizados en la
parte alta de la “U” impulsan los factores de crecimiento
economico, innovacién y proceso tecnolégico, mientras
que aquellos esfuerzos por iniciar un negocio, locali-

zados en la parte inferior de la U, presentan un fuerte
impulso desde el paradigma del desarrollo econémico,
al mitigar problemas de marginacion, desempleo, pre-
carizacion laboral y pobreza, a través de actividades
productivas de autoempleo. Esta es la razon principal de
la mayoria de emprendimientos de microempresas, de
autoempleo o de hasta tres empleados (Gonzalez-Garcia
etal., 2018). Es por ello que se mantiene la teoria de que,
en regiones o paises con mayor nivel de pobreza, el nivel
de emprendimiento es mayor, en términos relativos y en
comparacion con paises mas desarrollados (Coduras et
al., 2018).

Como complemento a la capacidad emprendedora,
existe la capacidad administrativa, entendida como
aquellas habilidades para mantener los dividendos en la
operacion del negocio. En este sentido, ademas de tener
la habilidad para identificar un nicho de mercado o una
oportunidad de negocio, el emprendedor debe conocer
la operacion viable y 6ptima de la actividad productiva,
para la obtencidon de ganancias estables y competitivas.
Para ello, son determinantes las capacidades empresa-
riales del emprendedor o, seglin el caso, el debido
acompanamiento de asesoria y capacitacion mediante el
soporte institucional.

Es en este contexto en el que las intenciones y la
aversion al riesgo son determinantes para el em-
prendimiento. El marco analitico del comportamiento
racional considera tres factores para estudiar la inten-
cionalidad de un emprendedor. Esos tres factores son
las actitudes hacia la conducta, es decir, la valoracion
(positiva o negativa) hacia una determinada actividad;
las normas subjetivas, esto es, el raciocinio del em-
prendedorinfluenciado por el contexto social; y el control
sobre la conducta, es decir, la suposicion de contar con
la capacidad para atender una actividad productiva
(Valencia et al., 2012).

Si bien la capacidad emprendedora esta en funcion,
sobre todo, de los esfuerzos o habilidades adquiridas
por el individuo, la capacidad administrativa, ademas
de las destrezas del individuo, puede ser construida o
condicionada a partir del soporte institucional y de las
cualidades del entorno, ajenos al individuo, pero con un
grado importante de influencia.

En suma, se puede establecer que el emprendimien-
to consta de un entramado de factores que determinan
su éxito o fracaso. Factores que van desde los aspectos
internos y que pueden controlarse desde la empresa
misma hasta factores externos que no dependen de
ella. Es asi como se llega al tema de la conexién que se
establece entre emprendimiento, resiliencia y ciclo eco-
némico como eje tematico de la investigacion.

2.4 Emprendimiento, resiliencia y ciclo econdmico

El concepto de resiliencia, sefalan Martin y Sunley
(2015), se utiliza en el discurso econdmico para referir
como responde una region ante situaciones adversas
que generalmente se presentan en situaciones de crisis
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economicas. No obstante, aln existe ambigliedad en el
concepto en el contexto econdmico, ya que la forma en
que se debe cuantificar, cuales son los determinantes y
como se vincula con los factores de crecimiento regional
aun se discuten en la literatura.

Al respecto, uno de los factores del crecimiento
regional es la actividad emprendedora. En este sentido,
algunos autores, como Garcia et al. (2018), sostienen que
la resistencia y permanencia de los emprendimientos
depende, ante todo, de las facilidades de financiamientoy
de la estructura del marco regulatorio. Otros afirman que
el fortalecimiento del emprendimiento estd en funcidn
del contexto institucional, la estructura del negocio y las
caracteristicas socioeconémicas del entorno (Ramirez et
al., 2013).

De los factores positivos para el fortalecimiento
del emprendimiento, resaltan los programas de capa-
citacion, incentivos fiscales, facilidad de acceso a
crédito o financiamiento, etc. De los factores negativos,
predomina la inseguridad, la debilidad institucional, los
altos costos para el registro formal de la empresa y el
sistema financiero rigido y limitado (Moreno, 2018).

Es asi que las condiciones del emprendimiento se ven
fuertemente influenciadas por aspectos regionales que
determinan el ambiente externo e interno del empren-
dedor y su negocio. Impactos econdmicos nacionales e
internacionales, como los derivados por la crisis econo-
mica de la COVID-19, afectan el dinamismo emprendedor
en funcion de las circunstancias que permanezcan en
su localidad, en las que la especializacidn en la actividad
econdmica, estructura y cultura empresarial juegan un
papel determinante.

Sirva de ejemplo el estudio de Garcia et al. (2021],
quienes analizaron comparativamente el caso de México
y Chile para un grupo de pequenas y medianas empresas.
Estos autores argumentan que, a pesar del cierre parcial
y despido de personal, algunas de las empresas pudie-
ron adaptarse al contexto de la pandemia, en gran
medida a su capacidad de resiliencia. En esta misma
linea, Villavicencio et al. (2021], que analizaron un grupo
de empresas para el caso de México, argumentan como,
a pesar del temor e incertidumbre que enfrentan las
empresas, el liderazgo, el apoyo de la organizacién y la
escolaridad son fundamentales para que estas puedan
afrontar los retos que implica el contexto de la pandemia.

En este sentido, el andlisis de la resiliencia del
emprendimiento, medido a partir de los factores de re-
sistencia y permanencia, es fundamental para valorar
el nivel de avance productivo que una regién o pais
puede lograr, ante desequilibrios profundos en sus
ciclos econdmicos. Como consecuencia, estas zonas
afectadas por la crisis recuperan sus niveles dptimos
en indicadores del sector real tales como produccion,
productividad, empleo, entre otros, y, con ello, generan
mecanismos eficientes de distribucion de riqueza.

Por tal razon, es relevante estudiar la respuesta de
los emprendedores ante los conflictos, en otras palabras,
analizar la resiliencia del emprendimiento. Williams et al.
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(2013) definen resiliencia como un concepto emergente
empleado para examinar el desempefio econémico y la
capacidad de respuesta a eventos exdgenos. Con base en
lo anterior, se puede definir la resiliencia emprendedora
como la capacidad de los emprendedores para manejary
solventar un problema.

Asimismo, es posible mencionar algunas investigacio-
nes en las que se aborda el tema de emprendimiento y
resiliencia. Por ejemplo, el trabajo de Bernard y Barbosa
(2016) explora el impacto de la resiliencia en la decision
de los individuos por emprender, por lo que se considera
como un factor determinante en el espiritu empresarial.
En este contexto, es posible manifestar la oportunidad que
los emprendedores pueden visualizar ante los retos que
implica la pandemia. Sirva de ejemplo el estudio realizado
por Martinez et al. (2021), quienes realizaron un estudio
de caso para un grupo de estudiantes y sus intenciones de
emprender a pesar de los retos que implica la pandemia.
Sus resultados muestran que los jovenes estudiantes
confian en su formacion académica para encontrar nuevas
oportunidades de negocio.

En la misma linea, Gustmann et al. (2021) sefalan que
existe una visién de oportunidades en el contexto de la
pandemia y sus negocios, por ejemplo, en el crecimiento
profesional, la reinvencidn, nuevas formas de trabajoy el
comercio virtual.

Asi también, la investigacion de Pérez et al. (2019)
supone la resiliencia como parte de la actitud del em-
prendedor, dado que se considera a este como una
persona capaz de crear y desarrollar sus ideas, ade-
mas de asumir riesgos y enfrentar problemas. Por
lo tanto, la adaptacidon de los negocios y empresarios
ante las dificultades es fundamental para las localida-
des (Williams y Vorley, 2014), puesto que, como ya se
menciond, el emprendimiento es la principal fuente
de empleo y productividad en las regiones, y a su vez
funge como un elemento resiliente capaz de mitigar los
efectos de las crisis, como la de la pandemia COVID-19.
En este sentido, Santamaria et al. (2021) analizaron el
caso del emprendimiento en México antes y después de
la COVID-19 desde un enfoque de anadlisis de revisidn
tedrico de literatura. Argumentan que, en el ambito
gubernamental y de politica publica, es necesario el
apoyo a emprendedores, ademas de que se prevé un
cambio en la cultura organizacional de las empresas,
mismas que deberdn adaptarse y reinventarse ante los
retos de la pandemia, sobre la cual alin se desconocen a
ciencia cierta sus verdaderos alcances.

Bajo este contexto, Gonzalez y Oliva (2017) argu-
mentan que la duracion de un ciclo econdmico se
presenta de pico a pico, reflejado en las tasas de cre-
cimiento del producto interno bruto (PIB). Asimismo,
mencionan que ademas de estos picos es necesario
evaluar efectos sobre la pendiente de la tendencia de la
tasa de crecimiento del PIB, ya que también puede sufrir
cambios significativos en el periodo poscrisis.

En este sentido, Martin (2012) sostiene que el analisis
del ciclo econdmico se asocia con frecuencia a la teoria
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del ciclo econdmico keynesiano, segun la cual, la caida
en la tasa de crecimiento del PIB y la caida en la tasa
de crecimiento del empleo marcan el inicio y el fin de un
ciclo. Cuando el ciclo econémico no es favorable para la
economia, se debe recurrir a la estructura econémica de
la region, la competitividad y la propension innovadora
de las empresas, las habilidades de la mano de obra,
la cultura empresarial, la gobernanza y las politicas
publicas. Para resistir y recuperarse de una crisis,
en otras palabras, estos componentes dan forma a la
resiliencia de las regiones.

Con base en esta revisidon de literatura conceptual
y empirica, se sostiene el supuesto de que la resi-
liencia de los emprendimientos debe reflejarse a partir
de indicadores de resistencia y recuperacion, ante
desequilibrios en los mercados. Es decir, si un em-
prendimiento es resistente a los impactos de crisis
economicas, esto es, permanece en el mercado o logra
una recuperacion relativamente oportuna, entonces
la condicidn del emprendimiento se muestra resiliente
ante panoramas macroeconomicos negativos. Ademas,
esta argumentacion permite plantear que el tipo de
emprendimiento, sea de necesidad u oportunidad, su
capacidad emprendedora y administrativa, que de-
fine el dinamismo emprendedor, son determinantes
para el grado de resiliencia que pueden presentar los
emprendimientos, segun su localidad.

Portanto, analizar desde lo empirico aquellos factores
que afectan a las empresas resulta relevante y necesario
para otorgar la informacidn oportuna que ayude en la
toma de decisiones a partir del contexto en el que se
desarrolla su actividad. Por lo anterior, el planteamiento
metodoldgico de la presente investigacion se focaliza
en el contexto de resiliencia. Dicho planteamiento se
describe a continuacidn.

3. Metodologia

Analizar los efectos de una crisis econémica involucra
multiples variables. Entre estas por lo general se utiliza
el PIB, desempleo, productividad, entre otros. Sirvan de
ejemplo los estudios de Dymski (2010) y Baezy Castafeda
(2014), quienes analizan el caso de la crisis subprime a
partir de indicadores como el PIB y el desempleo. En la
misma linea, Hyra et al. (2013) analizaron el impacto de
la crisis subprime en algunos indicadores como el de-
sempleoy la capacidad crediticia para hacer referencia a
los impactos de la crisis.

Parafines de esta investigacion, se siguen los trabajos
de Martin et al. (2016) y Fingleton et al. (2012, quienes
proponen calcular el factor de resiliencia a partir de los
indicadores de resistencia y recuperacion. El indicador
de resistencia se refiere a la capacidad econdmica
que tienen las regiones de sostener su economia en
los periodos de crisis. Por otro lado, el indicador de
recuperacion se refiere a la capacidad de las regiones
de regresar a la situacion econdmica en la poscrisis.
La ventaja de la metodologia es que los periodos de

recuperacion se pueden establecer de acuerdo con los
picos de crecimiento observados en el ciclo econémico,
y se supone que esta tendencia sera estable, en tanto no
se genere otro choque de inestabilidad.

Por lo general, esta metodologia se utiliza para
medir la resiliencia de las regiones en funcion de
las fluctuaciones del empleo, en las etapas de crisis
economica y recuperacion. En este caso, en esta in-
vestigacion se propuso implementar dicha metodologia
aplicada al emprendimiento de las entidades federa-
tivas mexicanas. Con el objeto de poder realizar una
comparacion del comportamiento de las entidades
ante un escenario de crisis y recuperacion, se debe
tomar como referencia un escenario esperado. En este
sentido, se tomd el comportamiento del emprendimiento
a nivel nacional, tanto para la etapa de crisis como de
recuperacion.

Para determinar el nivel de resistencia del
emprendimiento, se calculé el siguiente indicador:

( AErshok ] _ {AErshok—esperado]
| [ AErshak—esperada ]l [1 ]

Rs, =

Donde:

e Rsi=indicador de resistencia en el periodo t.

e AE;shk=representa la variacion en el emprendimiento
en el periodo de shock en la entidad federativa r.

e AEshokeesperado=  representa la variacion en el
emprendimiento en el periodo de shock a nivel
nacional, que se toma como contrafactual o valor
esperado.

De acuerdo con los posibles valores:

* Rs;>0implica que la regidn en cuestidn tiene una alta
capacidad de resistencia en el emprendimiento en
etapa de crisis.

* Rs,<0implica que la region en cuestidn tiene una baja
capacidad de resistencia en el emprendimiento en
etapa de crisis.

Ahora bien, el indicador de recuperacion se calcula
como sigue:

~ (AErrecuperaciu’n] _ {AErrecuperacia’n esperada]

| [ AErecuperacra’n esperada ] | [2]
-

Re,

Donde:

o AEePercitn. yariacién del emprendimiento en el
periodo de recuperacion en la entidad federativa r.
AE,recuperacion esperada_ yariacign del emprendimiento en
el periodo de recuperacion a nivel nacional, que se
toma como contrafactual o valor esperado.

De acuerdo con los posibles valores:
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¢ Rex>0implica que la region en cuestion tiene una alta
capacidad de recuperacién en el emprendimiento en
etapa poscrisis.

¢ Re<0implica que la regidn en cuestion tiene una baja
capacidad de resistencia en el emprendimiento en
etapa poscrisis.

Las posibles combinaciones entre estos indicadores
proporcionan la resiliencia de cada entidad federativa
(tabla 1).

Tabla 1. Nivel de resiliencia de acuerdo con los indicadores de resistencia
y recuperacion.

Re>0 Cuadrante (I1) Cuadrante (1)
Buena recuperacién, débil Mayor resiliencia
resistencia Buena recuperacion, buena
resistencia
Re<0 Cuadrante (Il1) Cuadrante (IV)

Menor resiliencia Débil recuperacion, buena

Débil recuperacién, débil resistencia
resistencia
Rs<0 Rs>0

Fuente: elaboracién propia con base en Martin et al. (2016).

Para establecer el periodo de crisis y de recuperacion
dada la presencia de la pandemia por COVID-19, se tomé
como referencia el ciclo econémico del PIB nacional.
Para identificar el ciclo de la economia dado el PIB, se
utilizo la técnica de descomposicion de ciclo y tendencia
de Hodrick y Prescott (1997). Los autores proponen un
método que permite descomponer una serie temporal
(Y) en dos componentes: uno es la tendencia (T} y el otro
es el ciclo (C). Basicamente, se busca minimizar las
desviaciones entre la serie temporal y la tendencia, lo
cualconsidera que lasvariaciones de la serie temporalno
superen un cierto porcentaje en dos periodos sucesivos,
por lo tanto, la expresion que se calcula es:

min L= Yo, (V-T2 + LG LY - Y ) - (Y- Yo )12 (3)

El parametro lambda (M), que determina el grado
de suavizacion, depende de si los datos son anuales,
trimestrales o mensuales. Para el caso de que los datos
sean anuales: A=100, si los datos son trimestrales:
A=1600, y para el caso de que los datos sean mensuales:
A=14 400.

Los datos del PIB se obtuvieron del INEGI a precios
del 2013, y se tomo el periodo desde el primer trimestre
del 2005 hasta el primer trimestre del 2021. Se inici6 a
partir del ano 2005 con el propdsito de tener algunos
ahos antes del periodo en el que se registrd la crisis
econdmica subprime, mientras que el afio 2021 se tomo
al ser el afio mas reciente del cual se tiene registro sobre
los datos de emprendimiento.

Paralavariable del PIB se calculd el logaritmo natural
y se realizaron pruebas de raiz unitaria para establecer
que sea estacionaria en diferencias, es decir, integrada
de orden uno [l (1)]. Para los datos de emprendimiento,
se consultd la ENOE, de la cual se tomaron las cifras
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de trabajadores independientes como proxy del em-
prendimiento, en el entendido de que un trabajador in-
dependiente es aquella persona que dirige su propia
empresa 0 negocio y no tiene un superior para rendirle
cuentas. Cabe mencionar que esta investigacion estudia
el emprendimiento bajo un contexto organizacional,
en el que la condicién del emprendedor se define por
el derecho de ser propietario del negocio (Audretsch,
2012). Como tal, se considera emprendedor a todo
aquel individuo dueno de un negocio propio, es decir, al
trabajador independiente como una persona de negocios.

Sin bien las crisis econémicas no surgen por las mis-
mas causas, generalmente sus consecuencias suelen
impactar a las mismas variables econémicas y reales,
como el PIB, la tasa de desempleo, productividad, entre
otras. Por ello, y con el fin de realizar un comparativo para
tener un punto de referencia sobre el comportamiento de
la resiliencia del emprendimiento en México por la crisis
de la COVID-19, se tomé el periodo de crisis y recuperacion
de la crisis econdmica del aho 2008. Asimismo, y con el
fin de que se pueda replicar este mismo ejercicio para
cualquier economia, se precisa que la cantidad de datos
utilizados, para el calculo de los indicadores de resistencia
y recuperacion, estad sujeta a la duracion, en trimestres,
de la crisis econdmica.

4. Resultados

En la tabla 2 se muestran las pruebas de raiz unitaria
para la variable del PIB, con lo cual se establece que
la variable es estacionaria en primeras diferencias.
Asimismo, en la figura 1 se muestra el PIB en sus
componentes de ciclo y tendencia.

Tabla 2. Prueba de raiz unitaria y estacionariedad del PIB.

Variable Ecuacion  Prueba ADF  Prueba PP Prueba KPSS
de prueba  (HO: Raiz (HO: Raiz (HO: esta-
unitaria) unitaria) cionariedad)
Log(PIB) | -1,3579 -2,1411 0,9679***
A[Log(PIB]] | -7,9844*** -28,2419*** 0,1965

Prueba ADF: prueba aumentada de Dickey-Fuller; prueba PP: prueba
Phillips-Perron; prueba KPSS: prueba Kwiatkowski, Phillips, Schmidt y Shin.
HO: hipétesis nula. I: intercepto. Un asterisco (*), dos asteriscos (**) y
tres asteriscos (***) denotan rechazo de la hipdtesis nula a un nivel de
significancia del 10, 5 y 1% respectivamente. A: denota el operador de
primeras diferencias.

Fuente: elaboracidn propia.

De acuerdo con la descomposicion del ciclo y ten-
dencia, se puede observar tanto el ciclo por la crisis
econdmica del 2008 como el ciclo de la crisis COVID-19,
en la economia mexicana. Para el caso de la crisis por
COVID-19, se tom6 como periodo de crisis desde el cuarto
trimestre del 2019 hasta el segundo trimestre del 2020,
que se considera el pico mas bajo en la caida de la actividad
econdmica nacional. Para el periodo de recuperacion, se
tomod como referencia el periodo del tercer trimestre del
2020 hasta el primer trimestre del 2021. Este dltimo dato
se tomd como referencia, pues es el pico mas alto que se
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tiene al momento, hasta antes de presentarse otra caida
en la actividad econémica del pais.

Para el caso de la crisis econdmica del 2008, se tomd
como referencia el periodo de crisis a partir del segundo
trimestre del 2008 hasta el primer trimestre del 2009, que
es cuando se tuvo el pico mas bajo en el ciclo econdmico.
Para el periodo de recuperacion, se tomd como referencia
a partir del primer trimestre del 2009 hasta el cuarto
trimestre del 2009. Este periodo de recuperacién se
tomo como referencia para realizar el comparativo de la
resiliencia en ambas crisis econdmicas.

En la figura 2 se muestran los resultados de la re-
siliencia del emprendimiento en México de acuerdo con
los indicadores de resistencia y recuperacion para la
crisis economica causada por COVID-19. En este sentido,
se puede observar que solo el 16% de las entidades fe-
derativas mostraron la mayor resiliencia, estas fueron
Jalisco, Morelos, Baja California, Tamaulipas, Veracruz
e Hidalgo. Mientras que, en la crisis economia 2008, el
porcentaje de estados con mayor resiliencia fue del 25%,
tal cual se observa en la figura 2. Los estados fueron
Baja California Sur, Guerrero, Chiapas, Nuevo Ledn,
Yucatan, Guanajuato, Oaxaca y Nayarit. Los resultados
en el comparativo muestran que no hubo regiones que
repitieron en el mismo cuadrante |. Esto se puede explicar
porque las causas de las crisis no fueron evidentemente
las mismas y, por tanto, las estrategias que se aplicaron
o propusieron para fortalecer el emprendimiento en la
crisis de 2008 deben ser diferenciadas ante el contexto
de la crisis por COVID-19.

Por otro lado, los resultados muestran que la menor
resiliencia en el emprendimiento a causa de la crisis por
COVID-19 se presentd Unicamente el estado de Guerrero,
el mismo que contrasta con el resultado anterior, dado
que, para la crisis econdmica de 2008, este estado estuvo
entre los mas resilientes. En comparacion con la crisis
econdmica 2008, fueron cinco estados los que tuvieron la

menor resiliencia, estos son Ciudad de México, Sonora,
Michoacan, Tabascoy Querétaro. Este resultado corrobora
que, al menos en el comparativo de las variaciones del
emprendimiento en las crisis econdmicas, estas no fueron
iguales entre los estados.

Cabe senalar que, para la crisis econdémica por
COVID-19, la mayoria de los estados (37%) se ubicaron en
el cuadrante Il. Este cuadrante tiene la caracteristica de
que el emprendimiento se comporto con débil resistencia,
pero buenarecuperacion. Entre los estados que mostraron
estas caracteristicas se encuentran Baja California Sur,
Sinaloa, Ciudad de México, Estado de México, Puebla,
Tabasco, Colima, Sonora, Oaxaca, Campeche, Tlaxcala y
Yucatan.

Por su parte, los estados que se ubican en el
cuadrante IV, que se caracterizan por mostrar una débil
recuperacion, pero fuerte resistencia, fueron Querétaro,
Chiapas, Durango, Zacatecas, San Luis Potosi, Chihuahua,
Guanajuato, Aguascalientes, Nayarit, Michoacan, Quintana
Roo y Coahuila. En este cuadrante se puede sugerir
que son emprendimientos principalmente dedicados
al mercado interno, con cadenas de suministros y dis-
tribuciones locales, lo que permitido un aislamiento en el
corto plazo de los choques y desequilibrios generados
primero a nivel internacional y nacional. Sin embargo,
una vez que estos emprendimientos se vieron obligados
a cerrar sus operaciones, habria elementos para suponer
la baja capacidad para volver a iniciar sus actividades a la
misma velocidad que lo hicieron los emprendimientos en
promedio a nivel nacional.

Se destaca que la concentracidon (cerca del 80%) de los
estados se encuentra en los cuadrantes Il y V. Asimismo,
cabe resaltar el hecho de que solo uno de los 32 estados
se clasificd con baja resiliencia (Guerrero). No obstante,
seria deseable que mas estados se hubiesen ubicado en
el cuadrante |. Esta alta concentracidn en los cuadrantes I
y IV se corrobora con la linea de tendencia entre los datos.
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Figura 1. PIB en sus componentes de ciclo y tendencia, 2005: Q1 - 2021: Q2.

Nota: eje derecho mide el ciclo; eje izquierdo mide el logaritmo natural del PIB y la tendencia.

Fuente: elaboracidn propia con datos de INEGI (2021).
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Asimismo, la figura 4 expone un andlisis territorial
mexicano en el que se muestra la recuperacion o re-
sistencia del emprendimiento de los estados por la crisis
COVID-19, asi como aquellos con dificultades. Al observar
las entidades con recuperacion, se observa que algunos
estados del norte y varios del centro-norte del pais exhi-
ben una débil recuperacion en el emprendimiento ante
la crisis COVID-19. Asimismo, se destacan las regiones
noroeste, centro y oriente del pais dado que presentaron
una buena recuperacién en el emprendimiento. Por otro
lado, el emprendimiento de varios estados del sury centro
presentaron una débil resistencia y, por el contrario, la
actividad emprendedora en varias entidades del norte y
occidente del pais mostraron buena resistencia ante la
crisis COVID-19, excluyendo a Colima en el oeste, Baja
California Sur, Sinaloa y Sonora en el norte. Al comparar
ambos mapas, se aprecia como la mayoria de los estados
mexicanos mantienen contrastes ante la crisis COVID-19,
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es decir, aquellas entidades con buena recuperacion no
presentaron buena resistencia, y como las entidades con
buena resistencia ante la crisis tampoco resultaron con
buena recuperacion. Solo cuatro estados obtuvieron un
resultado con ambas situaciones favorables, mientras
Guerrero presento débil recuperacion y resistencia.

En el mismo sentido, al calcular la linea de tendencia
en la figura 3 para la crisis econdmica financiera del 2008,
se aprecia que los datos tienen una mayor dispersion.
Este resultado refleja que hubo mayor heterogeneidad
del tipo de emprendimiento de acuerdo con su grado de
resiliencia. Destaca que en la crisis de 2008 hubo mas
estados resilientes y con mayor capacidad de resisten-
cia, mientras que la crisis de COVID-19 mostrd que el
emprendimiento en México se polarizéd segin los que
son altamente resistentes, pero con débil recuperacion, y
aquellos con alta recuperacidn, pero con débil resistencia.
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Figura 2. Resiliencia del emprendimiento en México en el periodo de la pandemia de COVID-19.

AG = Aguascalientes; BC = Baja California; BCS = Baja California Sur; CAM = Campeche; CH = Chiapas; CHH = Chihuahua; CDMX = Ciudad de México; COA =
Coahuila; COL = Colima; DUR = Durango; GUA = Guanajuato; GRO = Guerrero; HID = Hidalgo; JAL = Jalisco; MEX = Estado de México; MIC = Michoacan; MOR
= Morelia; NAY = Nayarit; NL = Nuevo Ledn; OAX = Oaxaca; PUE = Puebla; QUE = Querétaro; QR = Quintana Roo; SLP = San Luis Potosi; SIN = Sinaloa; SON =
Sonora; TAB = Tabasco; TAM = Tamaulipas; TLA = Tlaxcala; VER = Veracruz; YUC = Yucatéan; ZAC = Zacatecas.

Fuente: elaboracidn propia con datos de ENOE.

2,30
*
* .
II 1,30 |e I
* *
* *
5 ¢ *
8 _____ 0,30 .
o . TTTT== ¢ e -
a D e e ST P, ®__ *
3 -1.99 0,99 0,01 o 1,01 20P------- 3,01 _
Q <
& . 070 |* *
TN : i
*
-1,70
2,70 S *
Resistencia

Figura 3. Resiliencia del emprendimiento en México en el periodo de la crisis econdmica financiera del 2008.

Abreviaturas: AG = Aguascalientes; BC = Baja California; BCS = Baja California Sur; CAM = Campeche; CH = Chiapas; CHH = Chihuahua; CDMX = Ciudad
de México; COA = Coahuila; COL = Colima; DUR = Durango; GUA = Guanajuato; GRO = Guerrero; HID = Hidalgo; JAL = Jalisco; MEX = Estado de México;
MIC = Michoacan; MOR = Morelia; NAY = Nayarit; NL = Nuevo Ledn; OAX = Oaxaca; PUE = Puebla; QUE = Querétaro; QR = Quintana Roo; SLP = San Luis
Potosi; SIN = Sinaloa; SON = Sonora; TAB = Tabasco; TAM = Tamaulipas; TLA = Tlaxcala; VER = Veracruz; YUC = Yucatan; ZAC = Zacatecas.

Fuente: elaboracidon propia con datos de ENOE.
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Recuperacion del emprendimiento

Resistencia del emprendimiento

Figura 4. Recuperacion y resistencia del emprendimiento ante la crisis COVID-19 en México.
Nota: los estados de color oscuro muestran débil recuperacion del emprendimiento (mapa izquierdo) o débil resistencia del emprendimiento

(mapa derecho).
Fuente: elaboracion propia con datos de la ENOE.

5. Conclusiones

En la literatura econémica, que aborda los efectos
sociales y productivos que trajeron consigo las crisis
econdmicas, tanto a nivel internacional como nacional,
se plantea la imperiosa necesidad de establecer anali-
sis tempranos con el fin de describir las tendencias que
se van conformando en los diferentes sectores de la
actividad econdmica. En este sentido, es precisamente
el emprendimiento una actividad de interés no solo en el
ambito econdmico, sino también en lo social, pues gracias
al emprendimiento es posible generar sinergias que
recuperen la estabilidad en indicadores productivos y de
bienestar comunitario.

Asi, el presente documento abona en el analisis
empirico y temprano del comportamiento del empren-
dimiento, en funcién de la resiliencia en periodos de cri-
sis, especificamente de la actual crisis sanitaria iniciada
en el 2020, con un comparativo de comportamiento e
impacto con la crisis mundial del 2008. Esto permite
generar estrategias focalizadas de acuerdo con las ca-
racteristicas propias del tipo de emprendimiento que
prevalece en cada entidad federativa de México.

En esta linea, y con base en los hallazgos de la meto-
dologia empleada, se generd evidencia para suponer la
oportuna implementacién de estrategias diferenciadas
para el emprendimiento que prevalece en el cuadrante
y el IV. Especificamente, para el tipo de emprendimien-
to de las entidades federativas que se encuentran en el
cuadrante Il, y que se caracterizan por tener una gran
pérdida de emprendimiento, pero rapida recuperacion,
se puede concluir que fueron empresas que cerraron y
reiniciaron operaciones tan pronto como lo permitié la
disminucién de contagios de COVID-19 y los protocolos
establecidos desde la logica sanitaria. La recomenda-
ciéon para las entidades de este cuadrante es explorar
la posibilidad de continuar las actividades mediante
el uso de plataformas digitales. Otra estrategia es la
implementacion de cierres parciales que permitan seguir
operando. Ademas, es necesario desarrollar politicas

publicas en apoyo a las empresas de mayor vulnerabilidad
que les brinden inclusion financiera y fomento a la cultura
empresarial.

Por otro lado, respecto al tipo de emprendimiento que
se encuentra en el cuadrante IV, y que se caracteriza por
su alta resistencia ante la crisis por COVID-19, pero con
una lenta recuperacion, se puede concluir que fueron
empresas que se mantuvieron en el mercado, peroaquellas
que cerraron dificilmente volvieron a reiniciar operaciones
en la misma cuantia que lo hicieron en relacion con el
comparativo nacional. Las estrategias deben girar en
torno a incentivar la demanda agregada a través de la
promocion del consumo local, estimulos fiscales, tasas de
interés preferenciales, gasto publico, entre otros.

Las entidades dentro del cuadrante | y Il son aquellas
que reflejan el mejor o el peor comportamiento ante
periodos de crisis, respectivamente. En ese sentido, esta
investigacion puede ser punto de partida para futuros
trabajos en los que se analicen los factores diferenciadores,
tanto en acciones como en comportamientos, para lograr
los resultados favorables en los emprendimientos ubicados
en el cuadrante |. Por el contrario, en el cuadrante lll se
concentran aquellos emprendimientos que tuvieron baja
recuperacion y baja resistencia. Esto lleva a suponer que
se tendria que implementar una combinacion creativa y
efectiva de estrategias integrales, que involucren tanto al
sector publico como al privado, y en las que se generen las
sinergias necesarias en los &mbitos econémico y social.

Cabe senalar que una de las limitantes del trabajo es
la necesidad de realizar un andlisis mas integral, para lo
cual, es necesario incorporar otros factores, como el tipo
de emprendimiento que prevalece de acuerdo al sector
de la actividad econdmica, pues es ldgico suponer que el
tipo de emprendimiento dependera del sector en el que
se genere. Por ejemplo, el emprendimiento agropecuario
supondria caracteristicas diferentes a aquellos generados
en manufactura o servicios. Es por ello que este tema
queda planteado para futuras investigaciones.

Otra de las limitantes del trabajo es que no considera
la existencia de otra posible oscilacion en el ciclo eco-
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nomico derivado de un incremento en los contagios de
COVID-19 y que con ello se postergue aun mas el periodo
de la recuperacion. En este sentido, si bien es cierto que
es prematuro establecer un periodo de recuperacion de
la actividad econdmica para la actual crisis generada por
la COVID-19, y por ende de la creaciéon de nuevas em-
presas, analizar la dindmica del emprendimiento desde
la resiliencia coadyuva a focalizar aquellos lugares en los
que hubo menor pérdida o cierre de empresas. A partir
de esto se puede analizar cudles fueron las estrategias
empresariales que se implementaron en estos lugares y
que se pueden replicar en otros. Ademas, estos hallazgos
generan las condiciones necesarias para analizar los
factores que ayudaron a tener mayor resiliencia en el
emprendimiento, en los que convergen elementos en-
ddégenos de las empresas, como el capital humano, y
exdgenos, como apoyos gubernamentales.
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Resumen

El objetivo de este estudio fue analizar la relacion entre los mercados financieros latinoamericanos y el indice de incertidumbre
de politica econdmica de Estados Unidos y China, a través de la coherencia de Wavelet. Los resultados confirman la existencia de
una relacion de comovimiento entre los rendimientos de los mercados latinos y este indice; ademas, se identificd una correlacion
negativa y liderada por él sobre los retornos de mercado, entre los que destaca el EPU de Estados Unidos sobre Méxicoy Colombia
en el corto y mediano plazo, y el EPU de China sobre Brasil y Pert a mediano plazo. Esto evidencia un efecto heterogéneo de la
relacion en los mercados financierosy el EPU. Los hallazgos proveen informacion relevante para la toma de decisiones respecto a
la incertidumbre provocada por las grandes economias internacionales.

Palabras clave: EPU; Latinoamérica; mercados financieros; Wavelet.

The effect of international economic policy uncertainty on Latin American financial markets

Abstract

The aim of this study is to analyze the relationship between Latin American financial markets and the economic policy uncertainty
index of the United States and China through Wavelet coherence. The results confirm the existence of a comovement relationship
between Latin market returns and this index. Furthermore, it was identified a negative correlation led by it on market returns,
among which the EPU of United States on Mexico and Colombia in the short and medium term, and EPU of China on Brazil and Peru
in the medium term stand out. This evidences a heterogeneous effect of the relationship between financial markets and the EPU.
The findings provide relevant information for decision making regarding the uncertainty caused by large international economies.

Keywords: EPU; Latin America; financial markets; Wavelet.

Efeito da incerteza da politica econdmica internacional sobre os mercados financeiros da América Latina

Resumo

O objetivo deste estudo foi analisar a relacdo entre os mercados financeiros da América Latina e o indice de incerteza da politica
econdmica dos Estados Unidos e da China, por meio da coeréncia Wavelet. Os resultados confirmam a existéncia de uma relacao de
comovimento entre os retornos dos mercados latinos e este indice; além disso, foi identificada uma correlacao negativa e liderada
por ele nos retornos de mercado, entre os quais se destaca o indice de Incerteza Politico Econdmica (EPU) dos Estados Unidos
sobre México e Colombia no curto e médio prazo, e o EPU da China sobre Brasil e Peru no médio prazo. Isso evidencia um efeito
heterogéneo da relacdo entre os mercados financeiros e o EPU. Os achados fornecem informacdes relevantes para a tomada de
decisdes sobre a incerteza causada pelas grandes economias internacionais.

Palavras-chave: EPU; América latina; mercados financeiros; Wavelets.
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1. Introduccion

La politica econémica es parte fundamental del pro-
ceso de desarrollo econdmico y financiero de los paises
(Raza et al., 2018). Por ejemplo, la incertidumbre politica
puede afectar el precio de los activos y mercados finan-
cieros, y aumentar el riesgo y costo de financiamiento.
En este contexto, los agentes que participan en los
mercados, es decir, inversionistas, administradoras de
fondos, asesores de riesgo, responsables de politicas,
entre otros, deben lidiar con la incertidumbre econdmica
para la toma de decisiones. Especificamente, aquella
incertidumbre relacionada con el ambito politico se deno-
mina incertidumbre de politica econémica (EPU, por su
sigla en inglés). Este topico ha generado gran interés en
la literatura, sobre todo, después de la crisis financiera
global de 2008 (Sun et al., 2020).

A raiz de lo anterior, Baker et al. (2016) desarrollaron
este nuevo indice basado en la frecuencia y cobertura
de los periodicos para medir el riesgo econémico de
un pais. Este indice ha sido ampliamente utilizado por
investigadores para estudiar la relacion y los como-
vimientos de la incertidumbre y los diferentes mer-
cados y activos financieros. Asi, es posible encontrar
investigaciones que utilizan el EPU aplicado a diferentes
mercados y activos, por ejemplo a mercados financieros
(Hasan et al., 2020), al mercado energético (Xu et al.,
2021), a commodities como el petrdleo (Sun et al., 2020],
a las criptomonedas (Wang et al., 2019), al mercado de
bonos (Haq et al., 2021), entre otros.

En general, el estudio de la relacion del EPU con los
mercados y activos financieros se centra en mercados
desarrollados o en desarrollo, entre los que destacan los
casos de Norteamérica, Europa o Asia. Por lo anterior,
es importante resaltar que existe una escasa literatura
referente a los mercados latinoamericanos, a excepcion
de Brasil (Arouri et al., 2016; Hung, 2021; ékrinjaric’ y
Orlovi¢, 2020). Esto se debe, sobre todo, a que este pais
pertenece a los conocidos paises BRICS: Brasil, Rusia,
India, China y Sudafrica.

En ese marco, puede denotarse que los mercados
latinoamericanos presentan un escaso desarrollo en la
literatura en cuanto a comovimientos, incertidumbre y
rendimiento de mercados. Los trabajos a la fecha se han
centrado principalmente en los efectos de contagio de
mercados (Arouri et al., 2010; Mufioz-Henriquez y Galvez-
Gamboa, 2021) y spillover del mercado norteamericano
en los demas paises (Gamba-Santamaria et al., 2017;
Gurrola-Rios et al., 2021). Justamente, el efecto de la in-
certidumbre de la politica econdmica se limita a trabajos
como el de Coronado et al. (2020), en el que se identifico un
impacto en el EPU de Estados Unidos generado a partir de
una depreciacion del tipo de cambio de los paises latinos,
con un mayor efecto en México. Los autores entregan una
aproximacion de cdmo este indice afecta a las economias
latinoamericanas; ademas, destacan que la zona cuenta
con un comportamiento mas sensible posterior a la crisis
financiera de 2008. Esto ultimo resalta la importancia

de conocer el efecto en los mercados financieros de las
economias latinoamericanas, dadas las implicaciones
econdmicas que conlleva la sensibilidad o contagio que
propagan las grandes economias a las naciones en desa-
rrollo, y, a su vez, proveer informacidn relevante para la
toma de decisiones e inversidn.

Considerando lo anterior, este trabajo contribuye
a la literatura a través de dos grandes lineas. Primero,
robustece el analisis de los mercados financieros
latinoamericanos y la escasa literatura existente, ya
que como lo mencionan es una linea de investigacion
incipiente o de escaso desarrollo, a excepcion de Brasil.
Segundo, extiende la relaciéon de los mercados latino-
americanos con el EPU de las dos principales economias
mundiales, Estados Unidos y China, por lo que robuste-
ce el analisis del comportamiento de este indice en los
paises latinoamericanos y su relacidon con variables
financieras. Para ello, se utilizdé una metodologia basa-
da en la descomposicion de frecuencia y tiempo, analisis
Wavelet, con el principal objetivo de analizar la relacion
entre el retorno de los principales mercados financieros
latinoamericanos y el EPU de Estados Unidos y China.

Dentro de los principales hallazgos destacan la exis-
tencia de comovimiento entre el EPU y el rendimiento de
los mercados financieros, particularmente la relacién
causante y negativamente correlacionada del EPU sobre
los rendimientos. Entre ellos, destaca la marcada relacidn
entre el EPU de Estados Unidos y paises como México y
Colombia en el cortoy mediano plazo. También, destaca la
existencia de predominancia del EPU de China en paises
como Brasil y Peru. Finalmente, en este trabajo también
se logra identificar el efecto COVID-19 y la incertidumbre
generada en todos los paises en estudio. En las siguientes
secciones, se presenta una revision a la literatura de
trabajos relevantes. Luego, la metodologia utilizada y los
resultados de las estimaciones. Finalmente, en la Ultima
seccion se exponen las conclusiones e implicaciones del
estudio.

2. Marco teorico

Un gran nimero de trabajos han explorado el efecto
del EPU sobre los diferentes mercados financieros y
como este afecta de multiples formas a inversores,
organizaciones privadas, consumidores y a todos los
agentes que participan en el mercado. Aplicaciones em-
piricas han evidenciado implicaciones practicas para
la administracion de portafolios y manejo del riesgo, lo
que realza su interés cientifico (Arouri et al., 2016; Hung,
2021). Esto considerando ademas que la literatura sugie-
re que laincertidumbre politica tiene un efecto directo en
la economia de los paisesy, a suvez, sobre el desempefo
de los mercados financieros. Autores como Arouri et al.
(2016) contribuyeron directamente con el estudio de la
relaciéon del EPU y los mercados, y demostraron que el
aumento en la incertidumbre politica de Estados Unidos
reduce significativamente el retorno de los dos mayores
mercados emergentes, tales como China o India.
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En general, dentro de las metodologias comun-
mente utilizadas para el estudio de la relacion entre la
incertidumbre de politica econdémica y los mercados
o activos financieros, es posible identificar tres tipos
basados en 1) modelos GARCH, 2] spillover index y 3)
Wavelet. Primero, los modelos de heterocedasticidad
condicional autorregresiva generalizada (GARCH) son
comUnmente utilizados para modelar los movimientos
o comovimientos entre mercados. Por ejemplo, trabajos
como el realizado por Kido (2016), en el que se utilizd el
modelo de correlacién condicional dindmica (DCC-
GARCH), analizan el efecto del EPU de Estados Unidos y
el tipo de cambio de seis monedas (de Australia, Brasil,
Corea, México, Estados Unidos y el Euro) e identificaron
que las correlaciones entre el EPU y los tipos de cambios
son consistentemente negativas a través del tiempo.

Por otro lado, utilizando la innovacién MIDAS del
modelo GARCH, Su et al. (2019) analizaron el spillover de
tres indices de incertidumbre, el EPU, la incertidumbre
financiera (FU) y la incertidumbre implicita de noticias
(NVIX], con seis mercados bursatiles, tres paises indus-
trializados y tres mercados emergentes. A partir de esto
se identifico que el EPU se asocia positivamente con los
paises industrializados. En esta misma linea, es posi-
ble identificar trabajos que utilizan el modelo GARCH-
MIDAS para modelar y pronosticar la volatilidad de los
mercados, como por ejemplo los de Yu y Huang (2021),
Liu et al. (2021), Zhou et al. (2020), entre otros.

Segundo, una serie de investigaciones han utilizado
el spillover index desarrollado por Diebold y Yilmaz
(2009, 2012) para estudiar la relacion de los mercados
bursatiles y el EPU. Por ejemplo, el trabajo realizado
por Hung (2021), en el que analizé los mercados finan-
cieros de los paises BRICS (Brasil, Rusia, India, China
y Sudafrical y el EPU de Estados Unidos, evidencia
un spillover bidireccional entre el retorno y el EPU,
particularmente en la crisis financiera mundial y la
crisis de deuda europea. Esta aplicacion evidencia,
ademas, un efecto en el corto plazo del EPU sobre las
fluctuaciones de los precios. También, autores como
Hasan et al. (2020), considerando 13 indices bursatiles de
paises emergentes, identificaron los determinantes de la
conectividad neta entre las naciones, entre los cuales
el EPU resultdé como un factor de transmision de riesgo
entre paises. Estos hallazgos se evidencian en toda la
muestra, aunque predominantemente a corto plazo.
El EPU es un predictor a corto plazo del spillover ante
periodos de estrés financiero.

Respecto a los mercados latinoamericanos, Coro-
nado et al. (2020) estudié los efectos indirectos del EPU
de Estados Unidos en las variables macroecondmicas
de los principales paises latinoamericanos (México,
Colombia, Brasil y Chile); demostré que los choques
positivos del EPU afectan la depreciaciéon de la moneda
local con un mayor efecto en México. Ademas, los
autores concluyen que luego de la crisis de 2008 los
paises latinoamericanos se volvieron mas sensibles ante
los shocks del EPU norteamericano.
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Tercero, respecto a los modelos Wavelet, cuya es-
tructura permite realizar un analisis en dominio de tiempo
y frecuencia, estos pueden descomponer la serie de
tiempo original en diferentes frecuencias, lo que permite
el estudio de la relacién entre mercados en el tiem-
po y frecuencia, es decir, interdependencia y contagio
respectivamente. Por ejemplo, Asafo-Adjei et al. (2020) es-
tudiaron los comovimientos del indice de incertidumbre
de politica econdémica global (GEPU, por sigla en inglés)
con el retorno de ocho paises africanos; en su mayoria, se
evidenciaron comovimientos a largo plazo. Estos autores
también identificaron que la inversion en el corto plazo es
menos susceptible a shock en el GEPU. En este sentido,
Choi (2020) investigé el impacto del EPU en once sectores
industriales del mercado estadounidense; identificd que
el EPU presentd una mayor influencia durante el periodo
de pandemia por COVID-19 que durante la crisis financiera
de 2008 en todos los sectores industriales.

Por su parte, autores como Das y Kumar (2018)
estudiaron la relacion del EPU de 17 paises y 17 mer-
cados bursatiles (11 desarrollados y 6 emergentes) e
identificaron que el efecto del EPU nacional y de Estados
Unidos es mas significativo en los mercados desarrolla-
dos, como también que los mercados emergentes son
mas sensibles al EPU interno. De igual forma, Tiwari et
al. (2018) analizaron la relacion entre el EPU ([domésticoy
de Estados Unidos) y ocho paises (cuatro mercados desa-
rrollados y cuatro emergentes); demostraron que en los
mercados desarrollados esta relacion es mas sensible
al EPU de Estados Unidos, mientras que los mercados
emergentes presentan resultados heterogéneos.

En general, para el proposito de este trabajo, el
enfoque Wavelet cuenta con una ventaja metodoldgica
frente a los otros métodos, enfocados en el dominio de
tiempo (modelos GARCH vy spillover index). La coherencia
de Wavelet permite descomponer cada variable en dife-
rentes frecuencias, y permite distinguir si el vinculo o
la relacion entre mercados es a corto o largo plazo, es
decir, alta y baja frecuencia respectivamente. Esta ventaja
propone una fuente de informacion relevante para la toma
de decisiones de inversidn y diversificacion de portafolio.

3. Metodologia

Con el objetivo de analizar la relacién en tiempo y
frecuencia de los mercados financieros latinoamericanos
y los indices de incertidumbre de politica econdmica de
Estados Unidosy China, se utilizo la metodologia Wavelet,
inicialmente desarrollada por Goupillaud et al. (1984]).

El modelo Wavelet utilizado en este trabajo es una
extension de la Wavelet Morlet y se define como:

2

1
Y(t) = n‘ZeiWofe‘tT;p(t),t =123..T (1)

Donde wo es la frecuencia central.
Esta metodologia cuenta con dos parametros prin-
cipales, primero, localizaciéon (k) y segundo, frecuencia
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(), donde k detecta la localizacién exacta, y relocaliza la
Wavelet en el tiempo, y f monitorea la Wavelet distendi-
da para localizar diferentes frecuencias. Por lo tanto, 1,
puede ser obtenida a través de una transformacion de y:

¥ © = 70 () (2)

Donde k, feRyf=0
La transformacion de Wavelet continua (CWT) puede
ser generada desde i como una funcion de ky f

Wy (k. ) =f:p<t) \%tﬁ(?)dt (3)

La ventaja de la CWT es la habilidad de descomponer
y reconstruir la funcién plt) Je L2 (R)

p(©) = %f: ([ w00 ae] 2 (4)

Para capturarinformaciéon con mayor detalle respecto
a cada mercado financiero latinoamericano y cada EPU,
se utiliza el espectro de potencia Wavelet (WPS).

WPS, = W, (k, I (5)

Asi, considerando el objetivo principal de este tra-
bajo, la coherencia Wavelet (WC) identifica las regiones
en el espacio de tiempo-frecuencia en que las series
temporales subyacentes se mueven conjuntamente. Uti-
lizando la CWT de cada mercado y cada EPU se obtienen
los cross Wavelet transform, definidos como:

Wy (k. £) = Wy (k, W5 (K, ) (6)

Donde W, (kf)y W,*(k,f) son CWT de la serie de tiempo
x, e y.. El simbolo * identifica una conjugacién compleja.
El poder cross-wavelet puede ser calculado utilizando
el cross Wavelet transform como |W,, (kf)|. Siguiendo a
Torrence y Compo (1998), el cuadrado del coeficiente de
WC se expresa como:

Is (= Wiy G ) |
p(F Wiy (e, 20 CF Wy (s 1D

Rk, f) = (7)

El término coherencia indica que el coeficiente de
coherencia satisface la desigualdad 0 < RZ (u,s) < 1. Un
valor cercano a 0 indica una correlacion débil, mientras
que un valor cercano a 1 indica una correlacion fuerte.

Sin embargo, R? (kf) es un término al cuadrado, no
es posible identificar la correlacion negativa entre dos
series de tiempo. Para esto, la Wavelet phase difference
proporciona la direccién del comovimiento entre las dos
series, dada por:

RIS (s~ Way (K, f)})

(pxy(u' s) =tan”! (S{S(S_lvvxy(K' )

(8)

Donde R es un operador imaginarioy | es el operador
de la parte real. En el mapa de coherencia de Wavelet, la
direccion de la flecha distingue los diferentes patrones
de fases, donde:

bxy =0 Explica el conocimiento de las series

bov€[0]

x liderando ay

Explica que las series estan in-phase con

_I
Py e[ 2 ‘0] Explica que las series estan in-phase
con y liderando a x

La diferencia de fase de mw o -m indica que la serie se
encuentra en anti-phase.

T
Pxy € [_n’f] Donde x esté liderando

i
Pxy € [ 2 ’ﬂ] Donde y esta liderando

4. Resultados

Conbaseenelobjetivo principalde este trabajo, fueron
utilizadas las cotizaciones bursatiles mensuales de los
indices representativos de los paises latinoamericanos,!
como el indice de precio selectivo de acciones (IPSA])
de Chile, la Bolsa de Valores del Estado de Sao Paulo
(BVSP) de Brasil, el indice de Precio y Cotizaciones
(IPC) de México, el Mercado de Valores de Acciones de
Buenos Aires (MERV) de Argentina, el indice de la Bolsa
de Valores de Colombia (COLCAP] y el indice General de
la Bolsa de Valores de Lima (BVL). Respecto al EPU,? fue
utilizado el indice desarrollado por Baker et al. (2016,
cuya temporalidad es mensual. Particularmente, en este
estudio fue utilizado el EPU de Estados Unidos y el EPU
de China, con el fin de considerar a las dos principales
economias del mundo.

El periodo en evaluacidon considera las series entre
febrero de 2008 y septiembre de 2021, lo que significan
163 periodos u observaciones. La inclusion de los
periodos en estudio estd sustentada en el criterio de
disponibilidad de informacion. Todos los indicadores
fueron procesados utilizando el software RStudio. Se

obtuvieron los rendimientos, a partir de r;, = ‘°g(pi'f1)*1°°
, donde P;, es el precio o indice i en el tiempo t. También,
para el calculo de la coherencia en Wavelet se utilizd el
paquete “biwavelet” desarrollado por (Gouhier et al.,
2021).

4.1 Descripcidn de los datos
En la figura 1, es posible identificar la evolucion de

los precios y rendimientos de cada indice representativo
latinoamericano y los EPU de Estados Unidos y China.

1 Los datos fueron obtenidos desde www.investing.com
2 Los indices fueron obtenidos desde www.policyuncertainty.com
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El lado izquierdo muestra la evolucién de los precios de
cierre y el lado derecho, el rendimiento de las series,
desde febrero de 2008 hasta septiembre de 2021. Es
posible identificar una evolucion homogénea tanto en
rendimientos como en precios de todas las series. Ade-
mas, son claramente identificables eventos internaciona-
les que afectaron la estabilidad econdmica y financiera
mundial, como la crisis financiera de 2008 y el impacto de
la COVID-19, a excepcidn de los precios de Argentina con
un crecimiento sostenido a través del tiempo.

La tabla 1 muestra la estadistica descriptiva de los
rendimientos de cada indice bursatil y el EPU de Estados
Unidos y China. Respecto a los rendimientos de indices
bursatiles, es posible identificar una desviacion estandar
maxima en Argentina. En cuanto a los EPU, China presenta
un rendimiento mas elevado que Estados Unidos.
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En general, los valores de curtosis y la prueba J-B
demuestran la no-normalidad de los rendimientos,
caracteristica presente en variables financieras. A su
vez, la prueba P-P permite rechazar la hipotesis nula, lo
que implica rendimientos estacionarios.

Por otro lado, la tabla 2 muestra la correlacion
entre los indices. Es posible identificar una correlacién
negativa entre el EPU y cada mercado bursatil, a ex-
cepcidén de Argentina, que muestra una correlacidén
cercana a cero (EPUUSA = -0,044; EPUChi=0,014), lo que
muestra un primer acercamiento al comportamiento
diferenciado del pais frente a los eventos externos. En
general, es posible identificar una alta correlacion entre
cada pais, que varia entre 0,387 (Colombia y Argentina) y
0,634 (Brasil y Peru).
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Figura 1. Evolucion de los precios y rendimientos de cada indice bursatily el EPU.
Fuente: elaboracidn propia con base en datos obtenidos en investing.comy policyuncertainty.com (2022).
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Tabla 1. Estadistica descriptiva de los rendimientos bursatiles y EPU.

Mufoz Henriquez et al. / Estudios Gerenciales vol. 38, N.° 165, 2022, 519-528

Media Desv. Est Min Max Skewness Kutorsis J-B P-P
EPUysa 0,17 20,36 -64,30 68,42 0,23 1,57 0,001 0,001
EPUchi 0,50 43,84 -176,69 165,61 -0,12 2,25 0,001 0,001
Chile 0,26 4,85 -16,73 14,92 0,05 0,85 0,060 0,001
Brasil 0,34 7,00 -35,53 15,67 -1,07 4,41 0,001 0,001
México 0,35 4,75 -19,67 12,18 -0,79 2,59 0,001 0,001
Argentina 2,19 11,77 -53,59 29,47 -1,02 3,70 0,001 0,001
Colombia 0,24 5,36 -32,12 13,37 -1,54 7,98 0,001 0,001
Peru 0,02 8,04 -46,65 32,54 -0,65 8,16 0,001 0,001

Nota. La columna J-By P-P muestra los valores p de la prueba Jaque-Bera con 10 retardos y la prueba Phillips-Perron (P-P), respectivamente.

La muestra total cuenta con 163 observaciones mensuales, desde febrero de 2008 hasta septiembre de 2021.
Fuente: elaboracién propia con base en datos obtenidos en investing.com y policyuncertainty.com (2022).

Tabla 2. Correlacidn entre los rendimientos bursatiles y EPU.

EPUuysa EPUcui Chile Brasil México Argentina Colombia Peru
EPUuysa
EPUcwi 0,179 1
Chile -0,112 -0,104 1
Brasil -0,142 -0,085 0,589 1
México -0.220 -0,040 0,530 0,633 1
Argentina -0,044 0,014 0,457 0,600 0,476 1
Colombia -0,242 -0,030 0,530 0,628 0,585 0,387 1
Peru -0,174 -0,024 0,457 0,634 0,556 0,508 0,547 1

Nota. La muestra total cuenta con 163 observaciones mensuales, desde febrero de 2008 hasta septiembre de 2021.
Fuente: elaboracién propia con base en datos obtenidos en investing.comy policyuncertainty.com (2022).

4.2 Estimaciones de mercados latinoamericanos y EPU

Las figuras 2 y 3 muestran los resultados de la co-
herencia Wavelet entre los paises latinoamericanos y el
EPU de Estados Unidos y China. El eje vertical de cada
mapa de calor representa las unidades de medida de
las observaciones, que van desde 1 a 64 meses, y el eje
horizontal, la linea de tiempo desde la primera a la ulti-
ma observacion (2008-2021). En el mapa de calor, un alto
grado de coherencia o comovimientos es representado
por la degradacion de color, en el que las zonas mas
rojas indican una mayor relacién y, a su vez, las zonas
mas azules indican una menor relacion. Adicionalmente,
la direccion de las flechas indica la causalidad (lider o
seguidor] y la naturaleza de la relaciéon (negativa o posi-
tiva). Especificamente, flechas a la derecha (=) indican
que el EPU y el retorno de cada mercado se encuentran
positivamente correlacionados, mientras que la flechas
a la izquierda (&), una correlacién negativa. También,
las flechas Az indican que el EPU esta liderando a los
mercados latinos, mientras que las flechas K N, que los
mercados latinos lideran al EPU. De esta forma, las fechas
hacia arriba (/N indican que el EPU lidera y las fechas
hacia abajo ({/], caso contrario.

La figura 2 presenta los resultados de la relacion entre
el EPU de Estados Unidos y un pais latinoamericano. Estos
hallazgos concuerdan con los planteados por Tiwari et al.

(2018], en los que los mercados emergentes muestran re-
sultados heterogéneos con el EPU de Estados Unidos, con
relaciones diferenciadas de acuerdo al mercado en estudio.

Paises como Chile, México y Colombia presentan una
mayor relacion de los comovimientos de los rendimien-
tos. En el caso de Chile, es posible identificar una relacion
a corto plazo, en frecuencias que van desde 0 hasta los 8
meses en ciertos periodos de tiempo, a excepcidn del pe-
riodo comprendido entre 2012 y 2015 con una frecuencia
de 16 meses, atribuido al periodo de incertidumbre tras la
crisis financiera mundial y la crisis de deuda europea.

En cuanto EPUUSA-México y el EPUUSA-Colombia, es-
tos presentan resultados similares, en los que es posible
identificar una marcada relacion con frecuencias menores
a 8 meses, acentuadas en ciertos periodos como la crisis de
2008, en la caida de los bonos del tesoro de Estados Unidos
y el precio del petréleo entre 2014-2015. Otro aspecto que
vale destacar es la relacion a mediano y largo plazo (8 y 32
meses) desde 2017 entre Estados Unidos y México, causada
por la incertidumbre politica y econdémica tras el cambio de
mandatario presidencial estadounidense.

Por otro lado, paises como Brasil y Pert presentan una
menor relaciéon en comparacién con los otros mercados
latinoamericanos. Particularmente, es posible identificar
dos grandes acontecimientos que marcan esta relacion:
la crisis financiera global 2008 y la crisis del precio del
petroleo durante 2014y 2015.
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La figura 3 presenta los resultados del analisis
Wavelet entre los rendimientos de los principales
mercados latinoamericanos y el EPU de China. En ge-
neral, es posible identificar que la relacion entre los
mercados y el EPUCHINA es menos pronunciada que con
el EPUUSA.

Los mapas de calor muestran que paises como Brasil,
Chile y Perd presentan una mayor relacidon con fre-
cuencias que van desde 1 hasta 16 meses, durante todo
el periodo. En el caso de Colombia, los comovimientos
se presentan desde 2015 en las mismas frecuencias.
Por otro lado, la relacion EPUChina-México es con fre-
cuencias entre 1y 8 meses, atribuidas a la crisis del
precio del petréleo durante 2014 y 2015, la que golped a
todos los mercados internacionales.

En el caso de Argentina, esta presenta un resultado
diferente al resto de los paises de laregion Latinoamérica
al analizar el EPUUSA (figura 2} y el EPUCHINA (figura
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3], lo que evidencia una desconexion general con ambos
indices de incertidumbre de politica econdmica. Estos
hallazgos han sido encontrados por otros autores como
Gamba-Santamaria et al. (2017) y Mufoz-Henriquez y
Galvez-Gamboa (2021) al estudiar la relacién de los mer-
cados financieros latinoamericanos, y argumentan la
inestabilidad politica y econdmica del pais.

Ademads, es posible identificar flechas hacia la iz-
quierda (&) y hacia arriba (K], lo que representa que el
EPU y los rendimientos de los mercados latinoamerica-
nos se en-cuentran negativamente correlacionados y el
EPU lidera.

Por otro lado, todos los paises presentan resultados
homogéneos al analizar el periodo 2020 y 2021, y mues-
tran comovimientos liderados por el EPU explicados por
el brote de COVID-19 y sus repercusiones en la estabili-
dad politicay econdémica a nivel mundial con frecuencias
entre 1y 16 meses.
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Figura 2. Coherencia Wavelet entre EPU de Estados Unidos y paises latinoamericanos.
Fuente: elaboracién propia con base en los datos obtenidos en investing.com y policyuncertainty.com (2022).
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Figura 3. Coherencia Wavelet entre EPU de China y paises latinoamericanos.
Fuente: elaboracién propia con base en los datos obtenidos en investing.com y policyuncertainty.com (2022).

5. Discusion

En coherencia con el objetivo de este trabajo, analizar la
relacion entre los mercados financieros latinoamericanos
y el EPU de Estados Unidos y China, los resultados pre-
sentados anteriormente revelan ciertas consecuencias y
similitudes halladas por otros autores.

En primer lugar, el trabajo robustece el analisis de
los mercados financieros latinoamericanos considerando
el escaso desarrollo de esta materia a nivel cientifico,
tal como senalan Arouri et al. (2016), Hung (2021] y
Skrinjari¢ y Orlovi¢ (2020). Esto realza la importancia del
estudio considerando sus repercusiones practicas para
los tomadores de decisiones privados y gubernamentales
en materia de riesgo, administracion de portafolios, entre
otros (Arouri et al., 2016; Hung, 2021).

En segundo lugar, se robustece el analisis de la rela-
cion entre mercados latinoamericanos y los indices EPU
de las dos principales economias mundiales (China y

Estados Unidos). Para ambos casos, con el EPU de Esta-
dos Unidos y China, es posible identificar una correlacion
negativa liderada por el EPU del pais desarrollado, lo
que en términos practicos implica que, a mayor EPU, el
rendimiento del mercado financiero se ve afectado nega-
tivamente, similar a los resultados expuestos por Arouri et
al., (2016).

Respecto a la heterogeneidad de los resultados entre
los diferentes paises considerados por el estudio, Das y
Kumar (2018) o Tiwari et al. (2018) habian demostrado
que los mercados emergentes presentan resultados
disimiles con el EPU de Estados Unidos. Hallazgos simi-
lares se han evidenciado para el EPU de China en los mer-
cados latinoamericanos. De esta forma, existen paises
que se encuentran mas expuestos a efectos sobre ren-
dimientos de su mercado financiero ante cambios en el
EPU, pese a pertenecer a una misma region, en este caso
Latinoamérica. Particularmente, esta heterogeneidad
puede ser explicada por la dependencia de las economias


investing.com
policyuncertainty.com

Mufoz Henriquez et al. / Estudios Gerenciales vol. 38, N.° 165, 2022, 519-528

latinoamericanas a las economias desarrolladas, ya
sea por alianzas estratégicas, proximidad geografica o
comercio internacional.

En ese sentido, los resultados obtenidos ademas
son consistentes con otras metodologias y enfoques
implementados, como el estudio de contagios del mer-
cado norteamericano a los mercados latinoamericanos
(Arouri et al., 2010; Muioz-Henriquez y Galvez-Gamboa,
2021), o aplicaciones empiricas como la de Coronado et
al. (2020), quienes demostraron la sensibilidad de los
mercados latinos ante variaciones de los mercados de
grandes economias como Estados Unidos. También, con
metodologias enfocadas en volatilidad, como el trabajo de
Su et al. (2019), que considerd la relacion existente entre
mercados industrializados y emergentes.

Finalmente, los resultados del EPU de ambos paises
sobre el rendimiento de los mercados financieros de-
muestran lo establecido por Hasan et al. (2020) sobre el
factor transmisor de riesgo del EPU sobre los rendimientos
de los mercados.

Con base en lo anterior, es posible contar con infor-
macién relevante para los responsables de politicas pu-
blicas o inversionistas, lo que permite conocer la relacién
existente entre los mercados financieros latinoamericanos
y los indicadores asociados a las politicas econdmicas de
grandes naciones desarrolladas y contribuir a la toma de
decisiones de los diferentes agentes econdmicos. A su vez,
este trabajo contribuye a la literatura que solo conside-
ra a Brasil, lo que demuestra la heterogeneidad de los
comovimientos en la regidn latinoamericana.

6. Conclusiones

En este trabajo se analizd la relacion entre los
rendimientos de los principales mercados financieros
latinoamericanos (Chile, Brasil, México, Colombia, Ar-
gentina y Perd) y el EPU de las dos principales eco-
nomias mundiales (Estados Unidos y China), este indice
fue desarrollado por Baker et al. (2016). Se recurrid auna
metodologia de analisis Wavelet, que permite realizar un
analisis grafico de dominio de tiempo y frecuencia de los
comovimientos entre los rendimientos bursatiles y los
indices de incertidumbre.

Dentro del andlisis es posible identificar dos gran-
des hallazgos. Primero, la correlacion negativa del EPU
y los rendimientos de los mercados financieros de cada
pais latinoamericano, junto al efecto liderador del EPU.
Por otro lado, el segundo hallazgo se relaciona con el
predominio del EPU sobre los mercados, lo que arroja
resultados heterogéneos entre el EPU de Estados Unidos
y el EPU de China. Es posible identificar un mayor efecto
del EPU de Estados Unidos sobre México y Colombia,
como un mayor efecto del EPU de China sobre Brasil y
Perd, en ambos casos los resultados son con frecuencias
de mediano plazo (4 a 16 meses).

Los resultados permiten identificar ciertos hechos
internacionales que afectan el rendimiento de los mer-
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cados, particularmente, la pandemia por COVID-19 desde
2020. Lo anterior muestra resultados transversales en
todos los paises latinoamericanos. Los hallazgos de este
estudio proveen informacion a los diferentes actores que
participan en los mercados para la toma de decisiones
de inversion o politicas econdmicas, ya que sugieren la
trasmision de riesgo a través del EPU a los diferentes
mercados.

Por ultimo, como futuras lineas de investigacion es
necesario ahondar en la importancia de la incertidumbre
de la politica econdmica tanto interna como externa.
Ya que este trabajo se limita a la relacién con el EPU
externo, es necesario considerar la incertidumbre de la
politica econdmica de cada pais y como esta impacta en
sus mercados financieros. De igual forma, es importante
el uso de diferentes variables de control que capturen las
caracteristicas macroecondmicas, de inversidon propias
de cada paisy de relaciones comerciales internacionales.
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Abstract

Although it is a relatively new concept, the literature on responsible leadership has gained prominence. Some systematic reviews
have been published but none have focused on analyzing the Latin American context or tried to establish the role that it can play in
the emergence of this phenomenon. This article reviewed the research on responsible leadership in Latin America and established
two specific roles: On the one hand, the context can act as a pushing force, promoting the moral development of a responsible
leader; on the other hand, the context can act as a pulling force that demands the emergence of responsible leaders. This research
lays the foundations for research on responsible leadership in Latin America and highlights the importance of the context in its
appearance, particularly in developing economies.

Keywords: responsible leadership; Latin American context; developing economies; corporate social responsibility.

¢El contexto importa? Liderazgo responsable en América Latina. Una revision de literatura.

Resumen

Aunque es un concepto relativamente nuevo, el liderazgo responsable ha ganado relevancia en la literatura. Si bien se han
realizado revisiones sistematicas sobre dicho concepto, ninguna se ha enfocado en analizar los trabajos desarrollados en el
contexto latinoamericano ni ha tratado de establecer el rol particular que este puede jugar en la emergencia del fendmeno.
Este articulo reviso las investigaciones realizadas sobre liderazgo responsable en Latinoamérica y logré identificar dos roles
especificos: por un lado, el contexto puede actuar como una fuerza impulsora que promueve el desarrollo moral del lider
responsable; por otro lado, puede actuar como una fuerza de traccion que demanda la emergencia de lideres responsables. Esta
revision contribuye sentando bases para adelantar investigaciones sobre liderazgo responsable en Latinoamérica y resaltar la
importancia del contexto en la manifestacion de dicho fendmeno, particularmente en economias en desarrollo.

Palabras clave: liderazgo responsable; contexto Latinoamericano; economias en desarrollo; responsabilidad social corporativa.

0 contexto importa? Lideranca responsavel na América Latina. Uma revisao de literatura

Resumo

Embora seja um conceito relativamente novo, a lideranca responséavel tem ganhado relevancia na literatura. Embora tenham sido
realizadas revisoes sistematicas sobre esse conceito, nenhuma se concentrou em analisar o trabalho realizado no contexto latino-
americano ou tentou estabelecer o papel particular que ele pode desempenhar na emergéncia do fendmeno. Este artigo revisou a as
pesquisas realizadas sobre lideranca responsavel na América Latina e conseguiu identificar dois papéis especificos: por um lado, o
contexto pode atuar como uma forca motriz que promove o desenvolvimento moral do lider responsavel; por outro lado, pode atuar
como uma forca motriz que exige o surgimento de lideres responsaveis. Esta revisao contribui a lancar as bases para avancar na
pesquisa sobre lideranca responsavel na América Latina e destacar a importancia do contexto na manifestacdo desse fenémeno,
particularmente nas economias em desenvolvimento.

Palavras-chave: lideranca responsavel; contexto latino-Americano; economias em desenvolvimento; responsabilidade social corporativa.
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1. Introduction

Responsible Leadership (RL) is defined as a “relational
and ethical phenomenon, which occurs in social processes
of interaction with those who affect or are affected by
leadership and have a stake in the purpose and vision of
the leadership relationship” (Maak & Pless, 2006, p. 103).
Despite being a relatively new area, research on RL has in-
creased over the past decades’. Scholars have examined,
for example, the different definitions of a responsible leader
(Maak & Pless, 2006; Pless, 2007), the responsible leader’s
emergence and the actions that characterize them (Pless,
2007), the leader responsibilities (Miska & Mendenhall,
2018; Pless et al., 2012; Voegtlin et al., 2012; Waldman et
al., 2020J, the language that distinguishes those organiza-
tions focused on social responsibility (called B Corp) and
the presence of RL in them against those organizations
that do not have it (Stryker & Stryker, 2020), and the situa-
tions and factors that favor the development of responsible
leaders (Kovar & Simonsen, 2019; Pless et al., 2011; Steyn
& Sewchurran, 2021). The last line of research is beginning
to get greater scholarly and practitioner attention (Pless &
Maak, 2022); however, several questions about RL remain
to be addressed.

Although some studies have recently tested the RL
construct or some of the proposed theoretical models
in an empirical manner (through quantitative research)
(cf. Voegtlin et al., 2020), the extant literature on RL is
still theoretical and normative (e.g., Doh & Quigley, 2014;
Miska & Mendenhall, 2018; Stahl & Sully de Luque, 2014;
Waldman & Balven, 2014). Miska and Mendenhall (2018)
reviewed the theoretical foundations and methodolo-
gical approaches of research on RL. They identified three
levels of analysis [micro, meso, and macro) and concluded
that, in recent years, research has moved from micro-
level analysis (focused mainly on the leader) to a multi-
perspective (focused on the leader, the organization,
and the context]. Waldman and Balven (2014) presented
an overview of divergences in the RL literature. They
identified five future areas of research: RL processes
and outcomes, RL stakeholder priorities, RL training and
development, RL globalization and macro-level forces, and
RL measurement and assessment.

Recent reviews, and some other theoretical models
(e.g., Stahl & Sully de Luque, 2014), have revealed
that the context in which the leaders interact (social,
economic, and political) is crucial to understanding the
RL phenomenon. However, such studies have mainly
focused on the European and North American contexts
(Maak et al., 2014; Waldman et al., 2006) and paid scant
attention to RL in developing economies. To the best
of the authors’ knowledge, only one study has tried to
assess the competencies of responsible leaders world-
wide considering multiple contexts or regions (Muff
et al., 2022). Studies based on the European and North

1 Examples of this are the Special Issues on the topic from The Journal of Business Ethics
(Springer, 2011) and The Academy of Management Perspectives (Academy of Management,
2014), the sub-theme in the European Organizational Studies Group (EGOS)’s annual meeting in
2015, and the Academy of Management Specialized Conference in 2019.

American contexts are relevant because they allow a
broader understanding of the RL phenomenon; however,
research suggests that the situational context and the
leadership characteristics of developing economies, such
as Latin America, differ from them (see Aguinis et al,,
2020; Davila & Elvira, 2012; Nicholls-Nixon et al., 2011).
Thus, as Pless et al. (2021) point out, “while significant
advances have been made in recent years towards a
better understanding of the concept, a gap exists in the
understanding of responsible leadership in emerging
countries.” (p. 1). This makes more sense if we consider that
in the most recent study assessing multiple regions or
social contexts, the participation of the Latin American
populationin the sample was only 1% (see Muff et al., 2022).

As Aguinis et al. (2020) argued, management research
rooted in developed economies tends to assume specific
characteristics such as the presence of stable, reliable,
and formal institutions. However, these situational as-
sumptions do not represent developing economies.
Research suggests that Latin American institutions are
less efficient than those of other regions (Aguinis et al.,
2020; Nicholls-Nixon et al., 2011); this one faces larger
institutional voids, weak market infrastructures, ine-
qualities in income distribution, and political and econo-
mic conditions that create problems to meet the broader
population needs. Furthermore, the constant economic
and political instability influences this context; political
parties impose their agendas and affect how leaders
engage in and behave toward general societal problems
such as education and healthcare (Vassolo et al., 2011).

Few studies have focused on more unfavorable con-
texts such as developing countries (Pless et al., 2021; Stahl
et al., 2016; Witt & Stahl, 2016). Then, what role does the
Latin American context play in the development of RL?
How do responsible leaders develop in such adverse condi-
tions? This study addresses these questions by reviewing
RL research in Latin America. As recently highlighted by
Aguinis et al. (2020), research focused on these regions
is critical “to build and test theories with implications for
important societal challenges” (p. 2).

Understanding RL development in that context could
be fundamental for scholars and practitioners. For
scholars, understanding how RL develops in more unfa-
vorable contexts could help to (1) develop a broader
conceptualization of RL that also includes the possible di-
fferences between developed and developing economies;
(2) advance a more comprehensive research agenda that
also accounts for the contextual characteristics; and (3)
promote research insights in such unfavorable contexts.
For practitioners, accurate knowledge of the development
of RL in a more adverse context could help create better
leadership initiatives within business schools (e.g., service-
learning education programs, see Rook & McManus, 2020)
and leadership development initiatives within organiza-
tions (e.g., the Project Ulysses at PricewaterhouseCoopers,
see Pless et al,, 2011; or the Corporate Service Corps
at IBM, see Colvin, 2009) and within leadership multi-
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organizational initiatives (e.g., UN Global Compact, 2020).
Finally, organizations (e.g., multinationals) could gain
insights into the context of leadership development and its
importance during their talent management practices and
selection processes.

As such, the purpose of this article is threefold: (1) to
review the extant research on RL that may provide insights
into the understanding of the phenomenon’s develop-
ment even under the challenging conditions of developing
economies; (2] to review the literature on RL and analyze
the role of the Latin American context in the develop-
ment of responsible leaders, which may help understand
the boundary conditions for RL in particular contexts;
and (3] to provide future directions for the study of the RL
phenomenon in developing economies.

This paper is structured as follows. First, a literature
review on RL is presented. Then, the method used to
find and select the works on RL in the Latin American
context is described. Next, the role of context in the
RL development in Latin America is reviewed and dis-
cussed. Later, the contextual differences between RL in
Latin America and the developed countries are exam-
ined. Finally, conclusions, limitations, and possible future
research scopes are presented.

2. Whatis responsible leadership?

RL is a developing research area that differs from other
traditional leadership theories such as Ethical Leadership
(Trevifio & Brown, 2005), Servant Leadership (Greenleaf,
2002), Authentic Leadership (Gardner et al., 2011), and
Transformational Leadership (Avolio et al., 1999). The
main difference from other styles is that RL includes the
leader’s concern and involvement in value creation, so-
cial and environmental issues, sustainability, and positive
changes regarding the stakeholders inside and outside the
organization (Pless et al., 2021). This leader-stakeholder

Table 1. Responsible Leadership General Theoretical Perspectives.
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relationship implies specific moral and ethical values,
new challenges, relationships, motivations, and intentions
about society and the environment inside and outside the
organization (Pless & Maak, 2022).

Since the responsibility concept may vary between
people, cultures, or regions, RL has no unique definition
(Waldman et al., 2020). Such complexity reveals the
divergence in theories and current approaches to the
phenomenon (See Table 1).

Regardless of the perspective, RL literature covers
theoretical proposals and empirical analysis focusing on
antecedents and outcomes over the micro, meso, and
macro levels (Miska & Mendenhall, 2018). A more detailed
review of these two research paths is presented in the
following sections.

2.1 What does the literature on responsible leadership
antecedents suggest?

Research on RL antecedents encompasses the res-
ponsible leader’'s foundations, motivations, values,
virtues, and ethical principles to create and develop sus-
tainable relationships and generate value inside and
outside the organization (Pless, 2007; Stahl & Sully de
Luque, 2014).

Pless’ (2007) influential empirical work sparked
renewed interest in the RL antecedents. In her bio-
graphical analysis of Anita Roddick’s life (The Body
Shop’s founder and leader), she explored the relation-
ship between Roddick’s actions as a responsible leader
and her motivational drivers. Pless (2007) defined three
intrapsychic drivers focused on the leader as an indivi-
dual (the need for exploration and assertion, the need for
attachment and affiliation, and the sense of enjoyment),
and three normative motivational drivers focused on the
leader’s relationship with others [the need for justice, the
need for recognition, and the sense of care).

Perspective Responsible Leadership Definition

Main Focus References

Relational
Perspective

“relational and ethical phenomenon, which occurs in social
processes of interaction with those who affect or are affected
by leadership and have a stake in the purpose and vision of the

e Maak & Pless (2006)
e Pless et al. (2012)
e Pless & Maak (2022)

Values and motivations
of the responsible
leader towards the

leadership relationship” (Maak & Pless, 2006, p. 103). stakeholders

Kantian “intentional actions were taken by leaders to benefit the The distinction between e Crilly et al. (2011) Miska et

Perspective stakeholders of the company and actions taken to avoid harmful actions “to do good” and al. (2013, 2014)
consequences for stakeholders and the larger society.” (Stahl & "avoid harm” e Stahl & Sully de Luque
Sully de Luque, 2014, p. 238). (2014)

Global
Perspective

* Maak et al. (2014)
* Stahl et al. (2016)
e Stahl et al., (2013)
* Voegtlin et al. (2012)

“leading responsibly in a global environment means, for instance,
ensuring principle-driven and ethically sound behavior both

at home and abroad; taking a stance on human rights issues;
contributing inactive ways to solving the global environmental
crisis; and being responsive to the legitimate expectations of a
diverse group of stakeholders” (Pless et al., 2011, p. 240).

Responsibility and
obligations of the leader
in a global environment

Source: own elaboration.
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According to Pless (2007), Roddick’s identity consists
of: “(1) wholeness of values and virtues; (2] wholeness
in the sense of being part of something larger than the
person [...]; and (3) wholeness as a person in the sense of
aligning thinking, feeling and acting.” (p. 451). As Pless
(2007) stated, RL is intrinsically related to a long-term
vision based on values and virtues. This vision goes far
beyond the organization and encompasses economic,
social, human, and environmental aspects. Also, RL
manifests itself in decisive moments that reveal the
leader’s character, integrity, ethics, and interest in
serving others. Pless (2007) argues that RL leaders
develop their characteristics during a lifetime. Also,
she concludes that the RL is based on solid values
obtained from life experience, influenced by personal
relationships and interactions with others, and combined
with individual virtues such as passion, love, a sense of
caring for others, social values, and purpose (Miska &
Mendenhall, 2018; Pless, 2007).

Stahl and Sully de Luque (2014) also theorized the RL
antecedents. These authors propose an RL theoretical
model with a mixture of certain individual characteris-
tics and specific context factors. This model includes
the personal attributes influenced by the proximal and
distal contexts (e.g., individual influences, situational,
organizational, institutional, and supranational contexts
on responsible leader behavior). According to Stahl and
Sully de Luque (2014), “the basic premise of the model is
that responsible leader behavior is a function of both the
person and the environment in which that behavior takes
place.” (p. 239)

In their model, Stahl and Sully de Luque (2014) iden-
tified individual leader characteristics (micro-level) (e.g.,
personality traits, cognition and reasoning, value and
moral philosophy, affective states, and demographics). Then,
in the proximal context (meso level), they recognized the
influence of the situational context (e.g., the proximity and
distance, the social consensus, the probability of effect,
and the benefits to the actor) and the organizational
context (e.g., the CSR approach, the code of conduct, the
rewards and sanctions, and the ethical climate). Finally,
in the distal context, the authors identified the influen-
ce of the institutional context (e.g., the national culture,
the legal system, the role of stakeholders, and industry
competition) and the supranational context (e.g., NGO
activism, the role of media, the global governance, and the
UN Global Compact). Based on that, the authors proposed
that RL is based on a mixture of variables that allows the
leader to define their responsibilities and decisions to “do
good” or to “avoid harm.”

In general, the literature on RL antecedents started
from a more individual level (a micro perspective), con-
sidering the relational and motivational interests of the
leader (Pless, 2007). Then, it evolved towards an analy-
sis at all levels [micro, meso, and macro), considering
the effects of the organizational environment and the
cultural, social, political, and economic context on the

leader (Stahl & Sully de Luque, 2014). Also, the literature
analyzed the development of RL competencies through
learning programs within organizations (e.g., Pless et
al., 2011; Stahl et al., 2016). In conclusion, the analysis of
antecedents seeks to understand the characteristics
that precede the RL phenomenon, to identify the leader’s
competencies, to understand their development, and to
be able to develop responsible leaders.

2.2 What does the literature on responsible leadership
consequences suggest?

Regardingtheoutcomes,RL literaturecoverstheactions
and results of the responsible leader to create sustainable
value for all the stakeholders. These outcomes include
actions related to leadership effectiveness, employees’
attitudes and performance, social change, organization
triple-bottom-line (TBL) performance, and Corporate
Social Responsibility (CSR] (Doh & Quigley, 2014; Javed et
al., 2020; Maak et al., 2016; Voegtlin et al., 2012; Voegtlin
et al., 2020). Voegtlin et al. (2012) proposed a model to
analyze RL outcomes across multi-level organizational
outcomes (e.g., micro, meso, and macro) and focus on
the current global challenges. They defined macro-level
RL outcomes as those emerging from interactions bet-
ween organizations and society (e.qg., legitimacy, trustful
stakeholder relationships, and social capital]; the meso-
level as those emerging from interactions within the
organization (e.g., ethical culture, CSR character, social
entrepreneurship, and performance); and the micro-
level as those attitudes and behaviors resulting from
personal interaction with different agents (e.g., OCB,
motivation, job satisfaction). The authors concluded that
the actions of RL at all levels are essential to face the cu-
rrent challenges of globalization. Likewise, they tested a
model involving three leadership roles. They found that
RL positively affects outcomes such as favorable stake-
holder evaluations, leaders’ perceived effectiveness, and
employee engagement with the organization and society.

Doh and Quigley (2014) also conducted research fo-
cused on RL outcomes. They proposed two possible ways
for a responsible leader to be influential and generate
actions and positive effects. The first is a psychological
pathway based on psychology that includes, for instance,
trust building, ownership, and commitment; second, a
knowledge-based pathway rooted on information and
knowledge that includes creativity and expertise sharing,
among others. The authors indicated that, through these
two pathways, the responsible leader promotes specific
results at the individual, group, organizational, and social
levels that reflect on their CSR actions at a global level.

More recently, Javed et al. (2020) and Mantikei et al.
(2020) empirically analyzed the relationship between RL
and each dimension of TBL performance considering the
mediating role of corporate reputation and innovation.
Both studies found that RL has a positive relationship
with the social, environmental, and financial dimensions
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of TBL performance, but they are mediated by innovation.
However, Javed et al. (2020) found that corporate repu-
tation only mediated the relationship between RL and
environmental performance. Thus, recent studies have
demonstrated RL's critical effect on the meso level given
that this kind of leadership makes multi-dimensional
benefits available to the organization.

The literature on RL outcomes generally encompass-
es the micro, meso, and macro levels. It analyzes the
influence of the leader’'s actions on the results and
the CSR and policies in the world. It emphasizes the
importance of these actions to create value and gene-
rate sustainability inside and outside the organization
with social, environmental, economic, and political
implications. The research on RL outcomes tends to
be oriented to the CSR actions of the organizations in a
globalized world.

3. Method

A broad search of peer-reviewed publications
was made in the four EBSCOhost (Business Source
Ultimate, Academic Search Complete, PsycARTICLES,
and PsycINFQ) and Scopus databases. These included
publications in English, Spanish, or Portuguese from
January 1990 to July 2022. EBSCOhost databases were
used because they allow for a full-text search. While
searching, not all articles focused on Latin America or
Latin American countries included this scope in their
title or abstract (Waldman et al., 2006). This search com-
bined the keywords “responsible leadership” or “leader-
ship” with “corporate social responsibility,” “CSR,” or
“stakeholder management” in the title or abstract with
words relating to the Latin American regionin the full text

533

(i.e., emerging markets, emerging countries, emerging
country, Latin America, Argentina, Bolivia, Brazil, Chile,
Colombia, Costa Rica, Cuba, Ecuador, El Salvador,
Guatemala, Honduras, Mexico, Nicaragua, Panama,
Paraguay, Peru, Puerto Rico, Dominican Republic (or
Republica Dominicana), Uruguay, or Venezuela). This
search was complemented by a search in the Scopus
database using the same keywords in the abstract as in
the EBSCOhost search.

This search yielded 620 theoretical and empirical
publications. After eliminating the publications that did
not focus on the Latin American context (n = 259), there
were 361 publications left. Finally, only publications
focusing on RL “as the art of building and sustaining good
relationships with all relevant stakeholders” (Maak and
Pless, 2006, p.104) and on the Latin American context
were retained. Therefore, 59 publications were exclud-
ed, leaving nine publications in the sample. Three book
chapters discovered in the reference sections of these
articles and whose focus matched the inclusion criteria
were added to this.

Given that the focus of the analysis was the Latin
American context, an additional search was conducted
with the terms “lider*” or “leader” and “responsa*” on
the SciELO and Redalyc databases, which focus on La-
tin American articles. The SciELO database yielded
seven publications and Redalyc yielded seventeen, one of
which was already included in the original sample. After
reviewing all the abstracts, none were related to this
article’s conceptualization of RL (e.g., articles focused
on CSR outcomes rather than a focus on leadership),
and they were not included in the sample. Thus, the total
sample resulted in the 12 articles shown in Figure 1. See
Appendix 1 for details.

)

Identification of studies via data base and registers

Identification of studies via data base
other methods

Databases (n=6): Business Source
Ultimate, Academic Search
Complete, PsycARTICLES,

and PsycINFO, SciELO,
Redalyc Registers (n=620)

{

Records Screened (n=620)

focused on Latin America

' i

Records Screened (n=361)

Records excluded (n=301): Articles not

Records excluded (n=259): Articles not }
focused on Responsible Leadership (RL) ]

! il

Records Screened (n=60)

I
J
)

Records excluded (n=51): Articles focused Article’s
on RL but with other conceptualizations references lists

v

A Y Y

Records Screened (n=9) ]{

I

[ Total of studies included in ]

the review (n=12)

3 Book Chapters I

Figure 1. Responsible leadership in Latin America - Flo diagram of the review.

Source: own elaboration.
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Examples of the publications that were not retained
were those (1) focusing on topics regarding corporate
social responsibility or stakeholder management but
not on leadership phenomena at the individual level (i.e.,
Selmier et al., 2015); (2] focusing on topics regarding
global leadership but not on stakeholder or corporate
social responsibility (i.e., Reiche et al., 2017); and (3)
focusing on RL but not on Latin American countries (e.g.,
Marques et al., 2018) or with a focus in other emerging
countries such as Asian or African countries [i.e., Cheng
et al., 2019; Witt & Stahl, 2016). Given the limited number
of leadership studies in the Latin American region
published in management journals (Castafio et al.,
2015; Nicholls-Nixon et al., 2011), the small number of
publications is no surprise. However, this sample also
allowed us to conduct an in-depth analysis of the articles.

4. TheroleoftheLatin Americancontextinresponsible
leadership development

Studies targeting RL in Latin America suggest that
the context may play two different but essential roles. In
some cases, the Latin American context appears to ena-
ble a proactive RL. In these cases, the context acts as a
pushing (driving] force and promotes the development of
responsible leaders. In other cases, the Latin American
context enables a reactive [rather than proactive) RL. Here,
the context acts as a pulling force where a scenario
requires or needs help. Organizational leaders are call-
ed to contribute to social, economic, and environmental

development. Table 2 shows the research done on the
context both as a pushing and a pulling force, as well as
their main characteristics.

4.1 The context as a pushing force in responsible leadership
development

The research on Latin America suggests that the
context likely pushes the responsible leader’s develop-
ment. In these cases, the RL emerges because the
personal experiences [in the context) contribute to their
moral character and build their sense of responsibility
towards society. In this perspective, the context seems to
help the leaders develop their ability to make decisions
and build sustainable, responsible relationships with
their stakeholders. Five studies support this idea and are
characterized by privileging the micro-level of analysis:
three of them focused on analyzing the development of
particular individuals as responsible leaders; the other
two studies, in turn, focused on individuals’ educational/
training process (future leaders) located in Latin America
versus those in developed countries.

Therefore, reviewing and analyzing the context as a
pushing (driving) force will follow this logic: First, the
three studies focusing on developing a responsible leader
will be investigated; then, the two studies examining
the educational process of future leaders in the Latin
American context are presented. These studies explore
the antecedents of RL. Table 3 summarizes the studies
pertaining to the context as a pushing force.

Table 2. The Roles of the Context in the Responsible Leadership Development in Latin America.

Role of the Characteristics References

Context

Pushing * The context forces the proactive emergence and development of responsible leaders. * Castillo et al. (2020, 2022)
force e The proximal context (e.g., the family background and role models) is essential in the responsible  * Dugan et al. (2011)

leaders’ emergence and development. It enables the leaders to develop their moral character,

values, and concern toward society.

e The distal context (e.g., Latin-America) is essential in developing responsible leaders and allows

e Maak & Stoetter (2012)
e Sanchez et al. (2020)
e Van de Loo (2006)

them to understand societal problems and needs (e.qg., poverty, education, and unemployment].
* The educational (e.g., family experiences or high-level training) and life experiences (international
travel) are critical factors in responsible leadership development.

Pulling force

a shaky rule of law.

* Responsible leaders in developing countries commit to different stakeholders, build trust with
communities, and address problems not adequately addressed by governments, such as education
and poverty, because of the context demands and or needs.

® The context forces the reactive development of the responsible leader.
¢ The leaders are called to be agents of social justice and economic development to address
societal issues in developing economies characterized by weak institutions, political instability, and

» Davila et al. (2013)

e Davila & Elvira, (2012)
e Jaén et al. (2021)

e Maria & Lozano (2010)
e Stahl et al. (2016)

e Waldman et al. (2006)

Source: own elaboration.

Table 3. The context as a pushing factor: Examples, studies, and characteristics.

Research Focus Level Context Characteristics
o Castillo et al. (2020, 2022) e« RL's moral e Micro (intrinsic) level: Personal characteristics of e The context contributes to the
¢ Maak and Stoetter (2012)  development the leaders and their development. development of the moral character

e Van de Loo (2006)

e Dugan et al. (2011)
e Sanchez et al. (2020)

¢ RLs individual
growth via education

* Micro (extrinsic) level: Characteristics and abilities
of management students as responsible leaders.

of the RL

* The context motivates Latin
American leaders to engage in RL

Source: own elaboration.
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The first is Maak and Steotter’'s (2012) analysis of
Martin Burt in Paraguay. Drawing upon the RL model
of Maak and Pless (2006), Maak and Steotter (2012)
identified five RL relational roles that Martin Burt
developed throughout his life. The leader as a steward,
servant, change agent, citizen, and visionary (Maak &
Pless, 2006). According to Maak and Steotter (2012],
from an early age, the responsible leader (Martin Burt)
develops an understanding and sensitivity to the so-
cial problems in Paraguay. This sensitivity is somehow
inherited and strengthened by the influence of close role
models in his life, such as his grandmother. Burt grew
up in an economically favored family from Paraguay,
which allowed him to access a top-quality international
education. This gave him a critical view of the world’s
socio-economic environment and social issues inside
and outside his home country. It could be assumed that
his education provided him with tools and allowed him
to develop specific characteristics to generate value and
social impact and address social problems (e.g., poverty
and lack of education) from his organization.

“While his family background helps to explain his
motivation to fight poverty,” Maak and Steotter (2012,
p. 414) explain, “it is still surprising to see that Martin
decided at the age of 15 to dedicate his professional life
to the enhancement of civil society.” In other words, a
combination of frustration with oppression and a pro-
found interest in promoting quality and liberty led to the
decision, indicating the relationship between the politi-
cal context and Martin Burt’s personal history. Based on
their research, it could be suggested that Burt's context
somehow explains his motivation to help and avoid poverty
in his country and address the social needs of the most
vulnerable community from an early age.

In another case study, Van de Loo (2006) analyzed the
RL of Fabio Barbosa, CEO of the Brazilian subsidiary of
ABN AMRO Bank. Specifically, the author examines the
life experiences of Barbosa, the origins of his vision, and
how he developed himself as a responsible leader. Ac-
cording to Van de Loo (2006, p. 173): “For Fabio Barbosa,
social responsibility is a stance that is part of everything
you do. It impacts the relationships with all stakeholders
involved, such as shareholders, clients, employees, and
suppliers, as well as the society at large”.

Van de Loo (2006) identified critical elements that
developed Barbosa’s leadership from an early age. The
context in which Barbosa grew up seems to promote
his further leadership style and responsibility. Barbosa
grew up in an upper-middle-class Brazilian family and
had access to top-quality international education. This
international exposure appears to have developed his
awareness of his country’s social-economic problems,
which has become essential for his vision and mission
as a leader at ABN AMRO Bank. The author highlighted
that Barbosa “felt that with his education and experien-
ce, he wanted to use it to make a contribution to his home
country” (2006, p.178). Thus, he argues that Barbosas’
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RL results from a combination of values, competencies,
and skills developed through social education and
learning from role models over a lifetime and career.
In this line, Van de Loo (2006) paid specific attention to
Barbosa’'s family role models (father and grandfather)
and organizational role models in his development as a
responsible leader. In his case, the fundamental values
driving Barbosa’s leadership are deeply rooted in his
personality. These values were planted in him during his
childhood like seeds, thus allowing him to use and live
them later in the work environment.

Furthermore, Castillo, Sanchez, and Duefas-Ocampo
(2020, 2022) examined the case of Carlos Cavelier,
the owner and “Dream Coordinator” of Alqueria S.A.,
Colombia’s third-largest dairy company. Cavelier is in-
terested in contributing to the development of the most
forgotten stakeholders in his organization: the peas-
ants, the shopkeepers, and the Colombian children. The
authors combine the ideas about RL (Maak & Pless, 2006;
Pless, 2007), psychological development (Bronfenbrenner
& Morris, 2006; Magnusson & Stattin, 2006), and moral
development (Kohlberg, 1981) to analyze the development
of the motivational drivers of Cavelier as a responsible
leader throughout his life. Castillo et al. (2020, 2022) found
in Cavelier motivational drivers such as the need for
exploration and affirmation, the need for attachment and
affiliation, the need for justice, the need for recognition,
and the sense of care, which seem to explain his RL roles
as steward, citizen, servant, visionary, coach, architect,
storyteller, and change agent.

In their study, Castillo et al. (2020, 2022) highlighted
that the Colombian (Latin American) socio-economical
context is an environment in which responsible leaders’
development would not seem easy due to formal and
informal institutional weaknesses that promote irres-
ponsible behaviors. Castillo et al. (2020, 2022) argued
that the social context in which Cavalier grew up seems
to have contributed to his RL behavior. According to
them, the proximal environment or microsystem (family
and school], and the coherence between the values
promoted by his family and those promoted by his school
(mesosystems), represented an optimal environment. It
was crucial in the development of the RL drivers in Ca-
velier. Besides that, the authors emphasized that the
Colombian rural context [(distal environment] in which
Cavalier grew up, surrounded by peasant families (who
did not enjoy their privileges), was also essential in
his development of values such as respect, solidarity,
equality, freedom, justice, and service.

Thus, Castillo et al. (2020, 2022) sustain that the
context or parenting environment seems to matter in
the development of responsible leaders. In this case,
the proximal environment (represented by Cavelier's
micro and mesosystem) characterized by the coherence
and consistency in developing values and role models
contributed to Cavelier's moral development. Likewise,
the distal context (represented by his exo- and macro-
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systems) characterized by the existence of social and
economic needs “tested” (in a real way) Cavelier’s values
and moral development.

Based on the findings of Maak and Stoetter (2012,
Van de Loo (2006), and Castillo et al. (2020, 2022), three
contextual similarities in the development of responsible
leaders in Latin America were found. First, all the stud-
ied responsible leaders had role models who influenced
their ethical and moral character from an early life
stage. These role models seem concerned about Latin
America’s contextual problems (e.g., poverty, education,
and healthcare] and sensitive to the difficulties in their
countries and communities, making them also former
humanistic and responsible leaders. In the case of Martin
Burt (Maak & Stoetter, 2012), for example, he develops an
understanding and sensitivity to the social problems of
his country from an early age that is somehow inherited
and strengthened by the influence of his grandmother (an
activist for women'’s rights in the United Nations). In the
case of Mario Barbosa (Van de Loo, 2006}, his family role
models (father and grandfather) also seem to provide him
with fundamental values for developing his leadership
style. Finally, in the case of Carlos Cavalier (Castillo et
al., 2020, 2022], his family influenced the development
of values such as respect, solidarity, equality, freedom,
justice, and service. These studies demonstrate the signi-
ficance of the proximal context in developing leaders’
moral, ethical, and relational character in awakening
leaders’ responsibility toward society and the context in
which their organizations operate.

Second, the leaders were raised in a more eco-
nomically advantageous context in the three cases. This
environment enables them to receive a high-quality edu-
cation and international training (e.g., Martin holds a
master'sdegreein public policy, Carlos a master’'sdegree
in public administration, and Fabio a master’s degree in
business administration). This top-quality international
education seems to have granted them a critical look
at the world’s socio-economic environment and social
problems, inside and outside their home countries. This
education seems to have provided them with the tools
to develop specific characteristics to generate value
and social impact and address social problems such as
poverty and lack of education through their organization.
This international exposure seems to have developed
their awareness of their country’s social-economic
issues that turn out to be essential for their vision and
mission as RL in their countries.

Third, in all three cases, the leaders entered national
politics. For example, Martin was a minister and mayor,
and Carlos was a congressman. However, they dis-
covered they could contribute more to society through
their respective organizations at some point. The three
of them developed strong moral character and a sense
of service. They carried out projects with common
sense to help the community in their countries, a type of
stakeholder often forgotten by the business sector. This

political exposure gave them the skills to negotiate and
build relationships with different stakeholders. Despite
the cultural differences between the three countries, it is
clear that the Latin American context was critical in their
understanding of societal problems and development as
responsible leaders.

Furthermore, the studies of Sdnchez et al. (2020) and
Dugan et al. (2011) provide evidence that the context can
push Latin American leaders to engage in RL from an early
age. In their study, the authors investigated the relation-
ship between RL styles and ratings regarding corporate
social responsibilities in 1,833 business management
students (mean age of 22) from six Ibero-American uni-
versities. They concluded that, in Latin American coun-
tries, business students with a relational RL style also
have an interest in diverse stakeholders. Students with a
relational leadership style are those interested in helping
and supporting colleagues, subordinates, and teams,
working with socially disadvantaged people, and being
helpful to their communities. Likewise, such students
have a complementary view of the importance of CSR
initiatives.

On the other hand, in a study comparing college
students from Mexico and the US, Dugan et al. (2011)
found that they may differ in their capacities for socially
RL and that the Mexican context contributes more to
developing these responsibilities than the American con-
text. According to them, undergraduate courses in the
US culture are more likely to emphasize “productivity,
outcome achievement, rationality, and reliance on data
and measurement.” (p. 466). Mexican courses, on the
contrary, are more likely to emphasize “reflection, pro-
cess orientations, and learning through intuition and
observation” (p. 466).

Thus, when examining the possible effects that the
educational context can have on the style that future lea-
ders adopt, the works by Sanchez et al. (2020) and Dugan
et al. (2011) highlight that the idiosyncrasies of Latin
American countries seem to awaken in future leaders an
orientation towards the inherent social and economic
needs and shortcomings of such contexts. Therefore, fu-
ture leaders educated in these contexts often show an
orientation towards a leadership style that considers the
needs of their organization and stakeholders: a leadership
style characterized by responsibility.

In general, contrary to the popular notion that adverse
conditions will develop irresponsible leaders, in the five
cases in which context seems to work as a pushing force,
such social, economic, and political conditions promote
the leader’s sensitivity to the needs of others and moral
virtues, and their responsibility toward society.

4.2 The Context as a Pulling Force in Responsible Leadership
Development

Research on Latin America suggests that the context
is likely to act as a pulling force in the RL's development.
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As such, the context seems to demand responsible
leaders’ attention, acting as an enabler of a reactive
(rather than a facilitator of a proactive] RL. Therefore,
the phenomenon of RL emerges because the leader as-
sumes the responsibility to contribute to a society that
demands development. Six studies support this view and
are characterized by prioritizing the meso and the macro
level of analysis.

Such studies show how the context can be the
recipient of RL initiatives to address socio-economical
voids characteristic of developing economies. Thus,
organizations contribute to these contexts through
RL and seek to overcome some of the complex social,
economic, and environmental conditions. The studies
are divided into two parts: five studies analyze the CSR
actions of RL in Latin America and the consequences
for their organizations, and one study analyzes the CSR
actions undertaken by multinational organizations in
their Latin American subsidiaries. Thus, they examine
the consequences of RL. Table 4 summarizes the studies
pertaining to the context as a pulling force.

Waldman et al. (2006) developed theoretical and
empirical associations between CSR decision-making
and three cultural dimensions of the GLOBE project:
institutional collectivism, in-group collectivism, and
power distance. Using data from GLOBE (House et al.,
2004), the authors analyzed the cultural and leadership
predictors of top management CSR values. In this study,
the authors found evidence to suggest that demogra-
phic, economic, and cultural factors (e.g., power dis-
tance) predict the development of CSR leadership, whose
actions are based on relationships with internal and
external organizational stakeholders.

Waldman et al. (2006) suggested that leaders per-
ceive government agencies as less efficient in dealing
with social problems in developing countries. Thus,
leaders might feel more responsible for the community
and more motivated to generate social change. These
findings align with studies using the GLOBE project
regarding RL in other countries (e.g., Asian countries).
As Witt and Stahl (2016) argue, “executives in different
societies hold fundamentally different beliefs about
their responsibilities toward different stakeholders,
with concomitant implications for their understanding
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and enactment of responsible leadership” (p. 624). The
authors suggest that each culture’s human approach (hu-
mane orientation) can explain or influence the leader’s
predisposition towards responsible behavior. They refer
to the human approach as how society promotes and
encourages individuals to be fair, selfless, generous, and
committed to others.

Based on Maak and Pless’ theoretical framework
(2006), Maria and Lozano (2010) examined the roles
and virtues of Sinforiano Caceres in Nicaragua focusing
on his role as a builder of ethical and sustainable
relationships with the different stakeholders. It is
important to note that the emphasis of this research
differs from the literature that shows the context as
an enabler of a proactive RL. In this case, the authors
did not analyze whether the problematic conditions
(social, economic, and political) contributed to Caceres’
leadership development or the specific characteristics
of the leader’s upbringing context. Instead, the study fo-
cuses on the valuable work that a leader likely does in a
context that needs it. The authors identified five different
essential RL skills to address social inclusion problems:
i) The ability to direct his attention to his organization
and society; ii) the ability to articulate the interests of
external and internal stakeholders; iii) proactive work to
promote socialinclusion and prevent the marginalization
of certain groups; iv] creativity to generate new forms
of work, and self-confidence to develop and strengthen
dialogue and trust between stakeholders; v] active work
to promote spaces of interaction and trust between
different groups.

Furthermore, Jaén et al. (2021) studied the roles of
three responsible leadersin building inclusive ventures at
the Base-of-the-Pyramid: Benjamin Villegas (Colombial,
Alex Pryor (Paraguay, Brazil, and Argentina), and Tyler
Gage (Ecuador]. According to Jaén et al. (2021), the Latin
American context is critical in shaping these responsi-
ble leaders. Most importantly, they argued that “context
matters, influencing how RL is operationalized and de-
fined” (p. 467). This paper is comparable to Maria and
Lozano’s study (2010) of the roles and virtues of Sinfo-
riano Caceres in Nicaragua. It focuses on the work that
leaders may undertake in circumstances that require
this type of leadership.

Table 4. The context as a pulling factor: Examples studies and characteristics.

Research Focus

Level

Context Characteristics

* Maria and Lozano (2010)
e Jaén et al (2021)

e Davila et al. (2013)

e Davila and Elvira (2012)
e Waldman et al. (2006)

e Stahl et al. (2016)

* CSR actions of RL in Latin
America and the consequences for
their organizations

¢ CSR actions undertaken by
multinational organizations in their
Latin American subsidiaries

¢ Organizational (meso)
level

* Organizational (meso),
societal, and/or institutional
(macro) level

® The context needs RL in global organizations
to behave as citizens and use their privileges
to help society.

® RL are required to help internal and external
stakeholders.

¢ The organizational subsidiaries need RL to
respond to the global crisis.

¢ RL are enforced to gain understanding of
local realities and propose actions to help.

Source: own elaboration.
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Jaén et al. (2021) emphasized that contexts charac-
terized by institutional voids promote RL with a solid
ethical basis that understands the context’s needs: “The
physical and institutional infrastructure that is usually
taken for granted in other settings is simply not there,
which imposes the need to find viable second-best
alternatives on the part of the entrepreneur. This entails
two tasks: imagining what is possible and turning that
vision into reality” (p. 1). These RL are thus critical in in-
vite multiple stakeholders to participate in successful
supply chains. Additionally, the authors identified two
new roles that RL adopts in these contexts: the role of
a catalyst, which brings together “various pieces of
the puzzle and enables action.” (p.10); and the role of a
social innovator, which is grounded in these contexts and
reveals the need of innovation to provide novel solutions
for in-need contexts.

Davila et al. (2013) analyzed the work of global leaders
from the stakeholders’ perspectives in another study. To
illustrate the type of humanist leadership in Latin Ame-
rica, the authors cited several illustrative cases such as
Ternium, a leading steel company in Latin America, which
is actively committed to develop its employees and local
communities through health, education, art, culture,
the environment, sports, and social integration initiati-
ves. They also explore examples of some multinationals
(e.g., Santander, Telefonica, Nestlé, or FEMSA)] that have
decentralized their NGOs to operate according to local
needs. This decision has allowed foundations to achieve
goals beyond their business and implement broader CSR
practices in Latin American countries. Thus, according
to Davila et al. (2013), global leadership requires identify-
ing stakeholders and managing relationships with them
horizontally—as equals—to generate trust and legitimacy
and thus understand their needs.

For Davila et al. (2013), “the stakeholder perspective
has specifically helped us identify key contextual ele-
ments in the Latin American region, including the role of
the enterprise as a social institution that contributes to
human and social development, the value granted to the
person within collectivistic societies, and the pragmatic
character of governmental public policies related to em-
ployee management” (p. 186). In this study, the authors
developed ideas similar to those of Maak and Pless (2006)
and applied them to the Latin American context. The
authors highlighted that responsible leaders of global
organizations must behave as citizens of the world and
positively use their power and privileges to help society.
Hence the role of context as a pulling force.

Davila and Elvira (2012) analyzed the psychological,
sociological, and historical perspectives that characte-
rize Latin America’s leadership styles. According to the
authors, leadership in Latin America is deep-rooted in a
paternalistic leadership style “based on social bonds via
the relationship of reciprocity.” (p. 550). This style shapes
how leaders create relationships and behave with their

employees and stakeholders. Therefore, combining it
with the Latin American institutional weaknesses and
governments that continuously struggle to address
socio-economical concerns, might explain why and how
some leaders in the region are motivated to compensate
their employees and stakeholders, and behave as RL.

The authors labeled the leadership style focused on
stakeholders in Latin America as "humanistic leadership.”
According to them, it is associated with transformational
leadership as it considers the stakeholder not a resource
of the organization but rather another human being. They
emphasized that leadership in the region is based on the
social relationships with diverse organizational stake-
holders that characterize responsible leaders. Besides
that, the authors acknowledged a disposition towards the
community based on trust, respect, and reciprocity in Latin
America. For example, if organizations receive resources
from the community, then the community should receive
reciprocal resources from the organizations. That exchange
requires organizations and leaders to be responsible and
develop more CSR programs and policies.

Stahl et al. (2016) discussed Western organizations’
Global Responsible Leadership (GRL) challenges and
their CSR policies in developing countries such as Latin
America. The authors state that the GRL responds to the
global economic crisis and is also the result of pressures
from NGOs, communities, and other external actors on cor-
porations to self-regulate and play an active role as global
citizens. According to the authors, Western multinationals’
global leaders are generally familiar with strong judicial
institutions and systems rather than weak institutional
contexts in developing economies. Therefore, working in
developing regions takes responsible global leaders out of
their comfort zone and make complex decisions.

Stahl et al. (2016) identified three approaches of
responsible global leaders in Western multinational
enterprises (MNEs) when doing business in developing
economies. First, the global approach, where leaders
focus on universal guidelines such as the UN Sustaina-
ble Development Goals and apply them to each cultural
context. Second, the transnational approach, where
leaders simultaneously focus on global issues and local
concerns. And finally, the local approach, where leaders
focus on local interests and concerns. The transnational
and local approach emphasize the critical role of global
leaders in understanding local realities (pulling) and
acting as responsible leaders. Additionally, while pursu-
ing a global strategy that promotes universal princi-
ples, leaders must consider contextual particularities to
accomplish their goals.

For example, the authors described how the Newmont
Mining Corporation had to rebuild its relationship with
local communities in Peru due to a mercury spillover
that generated health problems in the area. This example
illustrates how global leaders follow universal guidelines
without focusing on specific context-dependent demands
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and needs. In this example, the context pulled the leaders
to care about the community and act as RL. For Stahl et
al. (2016), responsible leaders

“must exhibit an appreciation for the differences
in CSR and ethics found in these environments as
opposed to their experience in more stable and
predictable conditions in Western countries [...]
and must recognize that differences exist among
emerging economies due toregional heterogeneity,
different political systems, their speed of economic
development, and the enactment of institutional
reforms.” (p. 100-101)

Finally, the authors conclude that MNEs should deve-
lop RL with the skills to lead responsibly in challenging
contexts, such as developing economies. Focusing on
social entrepreneurs in Latin America and using the
theoretical framework of Maak and Pless (20064), Table 4
summarizes the context’s roles in developing RL in Latin
America.

4.3 Differences in responsible leadership development in
developing and developed economies

Let us turn to an important question: Do the contexts
in developing economies influence the emergence of RL
in a different way that developed economies? The analysis
suggests that RL development varies in several forms.
This does not mean that the developed countries’ leaders
cannot access or experience developing economies that
promote their moral and relational character and cultivate
their RL and does not suggest other ways leaders in deve-
loped economies can build their RL at an early or later
stage in life. However, this indicates that the contextual
conditions in developing countries such as Latin America
are different; therefore, the leaders firsthand experience
in developing countries and their proximal environment
forges their moral character differently.

Theseresultsalign with research on developing globally
responsible leaders through service-learning programs
(Pless et al., 2011). In their study, the authors analyzed
a leadership development program for MNEs. They sent
some leaders to developing economies to work in cross-
sector partnerships with NGOs, social entrepreneurs, or
international organizations and found that leaders who
participated in the program developed a “responsible
mindset, ethical literacy, cultural intelligence, global
mindset, self-development, and community building” (p.
237). This study suggests the importance of firsthand
experiences in the leader’s understanding of societal
challenges and organizational responsibilities. Likewise,
the research by Muff et al. (2022) showed that participants
in RL training programs in less developed regions (such
as Africa) outperform participants in other regions, such
as North America and Europe, since self-awareness
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emerged in those participants as a critical factor for RL. In
this line, business education research has suggested the
importance of service-learning programs for students.
They travel to developing economies to offer their work
and, in return for their international experience, they
develop their moral, ethical, and leadership character
(Godfrey et al., 2005).

5. Limitations and future research

Like any research, the review work is not exempt
from limitations. For example, this study was limited to
research published in scientific databases and, thus, to
top academic journals. Unfortunately, scientific articles
on RL in Latin America are relatively scarce compared to
literatureinthe United States, Europe, or other developing
regions such as Asia. Although there may be different
RL academic articles [e.g., articles published locally in
university journals), there is relatively little research on
RL in the region. Indeed, the search in two databases
focused on the Ibero-American context yielded no new
articles to be considered in this review.

This work aims to encourage future research on
responsible leaders in Latin America—and in other
developing economies—considering not only the micro-
(individual) but also the meso- (organizational), and the
macro-level (institutional). Understanding how these
leaders evolve, how they develop moral character, and
what motivates and concerns them could help us better
understand and compare the RL phenomenon in the
region. A broader sample of responsible leaders’ lives and
work in developed and developing countries would enable
a comparison among different regions, which may help
build a general theoretical model of the RL phenomenon.

Future research may also include an analysis to un-
derstand how leaders make sense of or recognize their
responsibilities as leaders and what role the culture
plays in these understandings. This research could help
understand how and when Latin American responsible
leaders reach out to stakeholders or if the different
stakeholders believe responsible leaders should fill
social, economic, and environmental voids.

Further, given that social entrepreneurs are also
interested in providing solutions to society, future re-
search could bridge the findings on social innovation and
social entrepreneurship at the individual level with RL
research. Understanding the similarities and differences
between responsible leaders and social entrepreneurs
could help theorists explain how key actors develop
their character, networks, societal concerns, and, most
importantly, their roles as responsible leaders. Thus,
we encourage future research and literature reviews
to look at different approaches and models that could
have been used to study characteristics that might be
indirectly related to responsible leadership [e.g., socially
responsible entrepreneurs).
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Finally, most of the empirical studies identified in
the literature were qualitative. Future research may
develop quantitative studies that enable empirical testing
of the extant theoretical models. For example, future
research can include empirical studies based on Stahl
and Sully de Luque (2014) or a combination of different
theoretical models. Likewise, quantitative research
could analyze other consequences of the RL. Because the
incorporation of Environmental, Social, and Governance
(ESG) criteria has become necessary [(see the 2022
Edelman Trust Barometer, Bowen, 2022), organizations
and their directors seem to require more responsible
leadership. As such, an important new path for research
is analyzing the relationship between the RL style and the
implementation of ESG criteria. The relationship between
RL and TBL performance indicators could be studied, for
example, by considering the possible mediating effect of
the incorporation of ESG criteria as a strategic issue in
the organization. This is because, although the relation-
ship between LR and TBL performance has begun to be
studied (Javed et al., 2020; Mantikei et al., 2020), there
is still a lack of understanding of how this leadership
style has repercussions on social, environmental, and
financial benefits in organizations.

As stated, some studies have already examined the
relationship between LR and TBL. Still, none have ques-
tioned whether this relationship may vary depending
on whether the organization operates in developed or
developing contexts. Due to the pulling effect found
in this work, it is conceivable that the direct and medi-
ated relationships appear or become more important
in contexts where the demands (or the needs) of the
LR are more significant, as is the case in developing
economies. Additionally, given the findings of this review,
future research could analyze the possible (moderating)
role played by the social, environmental, economic,
and political context in which the mediated relationship
occurs.

6. Conclusions

This paper reviews the extant literature on RL
focusing on the Latin American context. The role
of the context in the RL's development was analyzed
and we found that it could play two different roles:
first, the context can act as a pushing force to play a
formative role and promote the leaders’ development,
particularly their moral character; furthermore, the
context can act as a pulling force where the leader
assumes the responsibility to contribute to a society
that needs it. Thus, this review suggests that the RL
phenomenon is not only nested in the specific context
in which it takes place (pulling RL] but also develops
and defines the emergence of responsible leaders
(pushing RL).
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Annexes

Table A1. Responsible leadership in Latin America: Studies and characteristics identified (alphabetical order).

Reference Context Summary Context Role Examples of Context Characteristics
Castillo et al. Colombia Empirical. This paper examines Active role (pushing force): The context A proximal context (coherence between family and school) is an essential
(2020, 2022) the case of Carlos Cavelier and the plays a crucial role in the emergence of factor in the formation of drivers (moral development) that account for
individual drivers associated with Responsible Leadership. the responsible behavior of the leader. A distal context (Colombian poor
his RL rural children) allowed to test and see the importance of values (moral
development) learned from it, and educational learning (high-level
training) and life experiences (participation in politics, international
travel, living with indigenous communities) are critical factors in the
drivers for RL.
Davila & Latin Theoretical. Psychological, Passive role (pulling force): Critical in Effective (paternalistic/stakeholder-focused/ /humanistic) leadership
Elvira (2012) America sociological, and historical the behaviors of paternalistic/humanistic in Latin America based on primary social relationships including the
explanations underlying paternalistic leaders. The context demands key different stakeholders.
leadership in Latin America responsible leaders to overcome difficult
conditions
Davila et al. Global Theoretical. Passive role (pulling force): Reflection In the Latin American context, global firms need to be conscious of
(2013) Reflection on global leaders’ work on how multinational companies the socioeconomic condition and challenges, and it is the leader’s
from stakeholders’ perspective and their leaders operate in Latin responsibility to care for those stakeholders in need.
America and help local stakeholders
through citizenship and stakeholder
management.
Dugan et al. Mexico and This paper compares the social Active role (pushing force): The findings The Mexican context drives the Mexican students to higher levels of
(2011) United States responsibility capabilities of indicated that Mexican students had RL compared to the US students. This is explained by the cultural
of America students in Mexico with those in the higher-level responsible leadership characteristics of Mexico, which emphasize collectivism and have a
United States of America. capabilities than their counterparts in greater level of humane orientation according to GLOBE.
the United States.
Jaén etal. Base-of- This paper analyzes how the Passive role (pulling force): Three The context develops RL with a strong ethical basis, which also has the
(2021) the-Pyramid fundamental impact of RL in examples of leaders who established role of a catalyst and brings together “various pieces of the puzzle and
(BOP) developing inclusive supply chains at inclusive initiatives in Base-of-the- enables action.” (p.10), and the role of a social innovator, which reveals
countries the Base-of-the-Pyramid (BOP). Pyramid (BOP) countries the need for innovation to provide novel solutions for in-need contexts.
Maak & Paraguay Empirical. This paper reports the Active role (pushing force): The context A proximal context: Martin’'s family background explains his motivation
Stoetter case study of Fundacion Paraguaya plays a crucial role in the emergence of  to fight poverty, which accounts for the leader’s responsible behavior. A
(2012) and its leader Martin Burt and Responsible Leadership. distal context (Paraguay’s poverty and unemployment): allowed to test
examines his approach to RL. and see the importance of values (moral development]. Educational
learning (high-level training) and life experiences (participation in
politics, international travel) as factors in his personal and professional
development.
Maria & Nicaragua Empirical. Case Study: Sinforiano Passive role (pulling force): The context In times of globalization, the role of (business) leaders as agents of
Lozano and The Céceres - FENACOOP demands key responsible leaders to social justice (creating a ‘culture of inclusion’) is essential. Responsible
(2010) Democratic overcome difficult conditions leaders’ action against social exclusion in developing countries
Republic of involves a commitment to stakeholders, dialogue as equals, respect for
the Congo individuals’ dignity and human rights, and building trust. The leadership

characteristics of the directors in social organizations are valuable and
inspiring for business leaders and multinational corporations wishing to
act responsibly and struggle for inclusive globalization.
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Table A1. Responsible leadership in Latin America: Studies and characteristics identified (alphabetical order) (Continuation).

Sanchez et 6 |lbero-
al. (2020) American

countries
Stahl et al. Emerging
(2016) economies,

e.g., Perd
Van de Loo Brazil
(2006)

Waldman et 15 countries,

al. (2006) including
Brazil,
Guatemalay
México

Empirical. This paper examines the
socially responsible capabilities of
business students

Theoretical. Review of challenges of
Western multinational enterprises
operating in emerging economies

Empirical. This paper examines
the case of Fabio Barbosa and ABN
AMRO

Empirical: This paper investigates
how cultural and leadership
values relate to corporate social
responsibility

Active role (pushing force).
The context plays a crucial role in the
emergence of Responsible Leadership.

Passive role (pulling force): The context
demands key responsible leaders to
overcome difficult conditions

Active role (pushing force).
The context plays a crucial role in the
emergence of Responsible Leadership.

Passive role (pulling force): The context
demands key responsible leaders.

The business schools in Ibero-American countries are teaching their
students how to be responsible leaders and to care about Corporate
Social Responsibility.

Responsible global leaders must step out of their comfort zone and
work in emerging contexts characterized by weak institutions, political
instability, and a shaky rule of law. Emerging economies require leaders
to recognize global, transnational, and local (focus) level idiosyncratic
institutional characteristics.

A proximal context: Barbosa's family role models (father and
grandfather) and organizational role models in his development as a
responsible leader. A distal context: His international exposure seems
to have developed his awareness of the social-economic problems of his
country.

The top management team (TMT]) decisions of 561 firms are associated
with the cultural dimensions of institutional collectivism and power
distance defined from the GLOBE Project. The context culture influences
the emergence of RL in TMT.

Source: own elaboration.
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deben registrarse y luego ingresar en el Sistema de Gestion Editorial de
la revista en Open Journal System (0JS). Para esto se debe ingresar en
el link http://www.icesi.edu.co/revistas/index.php/estudios_gerenciales/login ¥
seguir todas las instrucciones de la seccion “Nuevo envio”. Al realizar la
postulacion se deben registrar a todos los autores del articulo usando
la opcion “Anadir colaborador”. La postulacién de articulos se puede
realizar ininterrumpidamente durante todo el ano.

Pautas generales para los articulos
Para poder postular un articulo en Estudios Gerenciales se deben

preparar dos archivos, la pagina de presentacion y el manuscrito
andnimo, estos deben contener:


www.icesi.edu.co/estudios_gerenciales
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1) Pagina de presentacion del articulo. Primera pagina del
documento, que debe separarse del resto del manuscrito. Incluye:

a) Titulo en espafol e inglés. Claro y preciso, no debe exceder 20
palabras. Debe tener coherencia y relacion con el contenido del
articulo. No debe contener abreviaciones.

b) Breve resena de cada autor, indicando: ultimo titulo académico
alcanzado, vinculacion institucional, cargo, direccion de
correspondencia y correo electronico de contacto. En el caso
de varios autores, se debe seleccionar un solo autor para
correspondencia.

c) Resumen analitico del articulo en espafiol e inglés. EL resumen
no debe exceder 120 palabras y debe incluir: objetivo del trabajo,
metodologia y el resultado o recomendacion mas importante que
surge del trabajo. No debe contener referencias.

d) Palabras claves en espafol y en inglés [minimo 3, maximo 5). No
se acepta el uso de abreviaciones.

e) Clasificacién JEL' para todos los articulos (maximo 3 cddigos).

f) Si es el caso, se debe anexar la informacién basica de las
investigaciones que dan origen al articulo, fuentes de financiacion
y agradecimientos a los que se dé lugar.

2) Manuscrito anénimo. Ademas del titulo, resumen, palabras clave
(lo anterior en espanol e inglés) y los cédigos JEL, el manuscrito
andénimo debe incluir (el texto no se debe enviar en dos columnas):?

¢ Para los articulos de investigacion cientifica y tecnoldgica se sugiere
la siguiente estructura:

a) Introduccién: debe dar cuenta de los antecedentes, el objetivo y la
metodologia de la investigacion. Al final plantea el hilo conductor
del articulo.

b) Marco tedrico: comprende la revision bibliografica que justifica
la investigacion, donde se comentan resultados de estudios que
validan la relevancia y necesidad del trabajo de investigacion.

c) Metodologia: presenta y justifica la metodologia escogida,
para luego pasar a desarrollarla y mostrar los resultados de la
aplicacion de la misma.

d) Resultados: presenta los principales resultados de la aplicacion
de la metodologia empleada de manera comprensible y necesaria
para evaluar la validez de la investigacion.

e) Conclusiones: se resaltan los principales aspectos del articulo
mas no representa un resumen del mismo. Se resaltan las
recomendaciones, limitaciones del articulo y se plantean futuras
lineas de investigacion.

f)] Referencias bibliograficas: se presentaran de acuerdo al estilo
APA en su ultima edicion (véase el final de esta seccion)®.

gl Anexos.

¢ Para los articulos de revision se sugiere la siguiente estructura:

a) Introduccidn: debe dar cuenta de los antecedentes, el objetivo y la
metodologia de la investigacion. Al final plantea el hilo conductor
del articulo.

b) Marco tedrico: comprende la revision bibliografica que justifica
la investigacion, donde se comentan resultados de estudios que
validan la relevancia y necesidad del trabajo de investigacion.

c) Desarrollo tedrico: incluye la revisién de aspectos destacables,
hallazgos o tendencias que resultan de la investigacion.

d) Conclusiones: se resaltan los principales aspectos del articulo
mas no representa un resumen del mismo. Se resaltan las
recomendaciones, limitaciones del articulo y se plantean futuras
lineas de investigacion.

e) Referencias bibliograficas: se presentaran de acuerdo al estilo APA

' Para seleccionar los cédigos segun la clasificacién JEL, consultar:
https://www.aeaweb.org/econlit/jelCodes.php?view=jel

2 Se recomienda a los lectores revisar la estructura de articulos previamente publicados en
Estudios Gerenciales para conocer ejemplos de la estructura de un manuscrito cientifico:
http://www.icesi.edu.co/revistas/index.php/estudios_gerenciales/issue/archive

3 Para mayor informacién, visite el sitio: http://www.apastyle.org

f)

en su ultima edicion. Debe presentar una revision bibliografica de
por lo menos 50 referencias.
Anexos.

* Laestructura de los casos de estudio [reporte de caso) puede variar

a)

b)

cl

d)

e

f)
g)

3)

4)

5)

6)

7)
a

b)

c)

d)

dependiendo de la forma como se aborde el estudio de la situacion
particular. Se sugiere la siguiente estructura:

Introduccion: debe dar cuenta de los antecedentes, el objetivo y la
metodologia de la investigacion. Al final plantea el hilo conductor
del articulo.

Marco tedrico: comprende la revision bibliografica que justifica
la investigacion, donde se comentan resultados de estudios
(otros casos) que validan la relevancia y necesidad del trabajo de
investigacion.

Caso de estudio: incluye una revision sistematica comentada sobre
una situacion particular, donde se den a conocer las experiencias
técnicas y metodoldgicas del caso bajo estudio.

Discusion o reflexion final: reflexion o comentarios que surgen de
la revision de la situacion planteada en el caso de estudio.
Preguntas de discusion: debe incluir preguntas o ejercicios que se
resuelvan a partir de la revision y/o reflexion sobre del caso bajo
estudio.

Referencias bibliograficas: se presentaran de acuerdo al estilo
APA en su ultima edicion.

Anexos.

Tablas y figuras. En el texto se deben mencionar todas las tablas
y figuras antes de ser presentadas. Cada una de estas categorias
llevara numeracion (continua de acuerdo con su aparicién en el
texto), titulo y fuente. Las tablas y figuras se deben incluir en el
lugar que corresponda en el cuerpo del texto y se deben enviar
en un archivo a parte en su formato original (PowerPoint, Excel,
etc.). Para las tablas y figuras que sean copiadas y reproducidas de
otras fuentes, deben agregar el nimero de pagina del que fueron
tomados. Las imagenes y fotos deben enviarse en alta definicion.

Ecuaciones. Las ecuaciones se realizaran unicamente con un
editor de ecuaciones. Todas las ecuaciones deben enumerarse en
orden de aparicion.

Notas de pie de pagina. Se mostrara solo informacion aclaratoria,
cada nota ird en numeracion consecutiva y sin figuras o tablas.

Citas textuales. Corresponde al material citado original de otra
fuente. Una cita textual que se incorpore en texto se debe encerrar
entre comillas dobles. En todo caso siempre se debe agregar el
autor, el afo y la pagina especifica del texto citado, e incluir la cita
completa en la lista de referencias. Las citas deben ser fieles, es
decir, no se deben hacer modificaciones en el texto, incluso si la
ortografia es errénea. No deben ir en texto subrayado o en cursiva
y en los casos en los que el autor desee hacer énfasis, puede
agregar cursiva y luego incluir entre corchetes el texto “[cursivas
anadidas]”. Solamente se debe agregar el nimero de pagina en
los casos de citas textuales (incluidas figuras y tablas).

Consideraciones generales

Extensién: no debe exceder de 30 paginas en total (incluye
bibliografia, graficos, tablas y anexos).

Formato de texto y paginas: el articulo se debe enviar en formato
Word; se sugiere el uso de fuente Times New Roman, tamano 12,
tamanio de pagina carta, interlineado 1,5, margenes simétricos de
3cm.

Los articulos se deben redactar en tercera persona del singular
(impersonal), contar con adecuada puntuacion y redaccion y
carecer de errores ortograficos. El autor es responsable de hacer
la revision de estilo previamente a su postulacion a la revista.

En los articulos en espafiol y portugués, en todas las cifras (texto,
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figuras y tablas), se deben usar puntos como separador de miles
y comas como separador de decimales. En los articulos en inglés,
las comas se usan como separador de miles y los puntos como
separador de decimales.

Estilo APA para presentacion de citas bibliograficas

Las referencias bibliograficas se incluiran en el cuerpo del texto de
dos formas: como narrativa (se encierra entre paréntesis sélo el afo
de publicacion, ejemplo: Apellido (afio)); y como referencia (se encierra
entre paréntesis el apellido del autor y el afio, ejemplo: (Apellido,
ano)). En el caso de ser mas de dos autores cite el apellido de todos la
primera vez y luego sdlo el primero seguido de “et al.”.

Todas las referencias que se nombren en el cuerpo del articulo deben
estar incluidas en el listado de las referencias. Igualmente, todas
las referencias del listado deben ser nombradas en el cuerpo del
documento.

Para las referencias que tengan DOI, se debe incluir al final de cada
una. El formato es https://doi.org/10.....

El listado de referencias se debe incluir al final en orden alfabético,
para lo cual se debe tener en cuenta el siguiente estilo:

¢ Articulo de revista

Apellido, inicialles) del nombre. (afo). Titulo articulo. Nombre de la
revista, Volumen (Nimero), rango de paginas.DOI.

Ejemplo:

Deery, S., Rayton, B., Walsh, J. y Kinnie, N. (2016). The Cost of Exhibiting
Organzational Citizenship Behavior. Human Resource Management,
56(6), 1039-1049. https://doi.org/10.1002/hrm.21815

e Libro

Apellido, inicialles) del nombre (afio). Titulo (# ed., vol.). Ciudad de
publicacion: Editorial.

Ejemplo:

Prychitko, D.y Vanek, J. (1998). Producer cooperatives and labor manager
Systems (3ra ed.). Boston, MA: Edgar Elgar Publishing.

¢ Capitulo en libro editado

Nombre del autor del capitulo. (afo). Titulo del capitulo. En inicial del
nombre y apellido de los editores del libro (Eds.), Titulo del libro (rango
de paginas del capitulo en el libro). Ciudad de publicacién: Editorial.
Ejemplo:

Becattini, G. (1992). EL distrito industrial marshalliano como concepto
socioeconémico. En F. Pyke, G. Becattini y W. Sengenberger. (Eds.),
Los distritos industriales y las pequenas empresas (pp. 61-79). Madrid:
Ministerio de Trabajo y Seguridad Social.

¢ Contribucion no publicada para un simposio

Apellido, inicialles) del nombre (afio, mes). Titulo de ponencia o
comunicado. En nombre organizadores (Organizador/Presidente],
nombre del simposio. Descripcion del Simposio, Ciudad, Pais.

Ejemplo:

Lichstein, K.L., Johnson, R.S., Womack, T.D., Dean, J.E. y Childers,
C.K. (1990, junio). Relaxation therapy for polypharmacy use in elderly
insomniacs and noninsomniacs. En T.L. Rosenthal (Presidente),
Reducing medication in geriatric populations. Simposio efectuado en
la reunion del First International Congress of Behavioral Medicine,
Uppsala, Suecia.

¢ Internet

Apellido, iniciales) del nombre (afo). Titulo. Recuperado el dia del mes
del afo, de: direccion electrénica.

Ejemplo:

Echevarria, J. J. (2004). La tasa de cambio en Colombia: impacto
y determinantes en un mercado globalizado. Recuperado el 21
de junio de 2005, de: http://www.banrep.gov.co/documentos/
presentacionesdiscursos/pdf/tasa.pdf

Responsabilidades éticas

Responsabilidad. Los autores de los articulos deben declarar que la
investigacion se ha llevado a cabo de una manera ética y responsable
y siempre acorde con las leyes pertinentes.

Claridad. Los resultados del estudio deben explicarse de forma clara
y honesta y los métodos de trabajo deben describirse de manera
inequivoca para que sus resultados puedan ser confirmados por otros.

Publicacion redundante o duplicada. Estudios Gerenciales no acepta
material previamente publicado y no considerara para su publicacion
manuscritos que estén remitidos simultaneamente a otras revistas,
ni publicaciones redundantes o duplicadas, esto es, articulos que
se sobrepongan sustancialmente a otro ya publicado, impreso o en
medios electronicos. Los autores deben ser conscientes que no revelar
que el material sometido a publicacidn ya ha sido total o parcialmente
publicado constituye un grave quebranto de la ética cientifica.

Autoria. Los autores se comprometen a asumir la responsabilidad
colectiva del trabajo presentado y publicado. En la declaracion de
autoria se reflejara con exactitud las contribuciones individuales al
trabajo. En la lista de autores deben figurar Gnicamente aquellas
personas que han contribuido intelectualmente al desarrollo del
trabajo.

El autor de un articulo debera haber participado de forma relevante
en el disefio y desarrollo de éste para asumir la responsabilidad de
los contenidos y, asimismo, debera estar de acuerdo con la version
definitiva del articulo. En general, para figurar como autor se deben
cumplir los siguientes requisitos:

1) Haber participado en la concepcion y disefio, en la adquisicion de
los datos y en el andlisis e interpretacion de los datos del trabajo
que ha dado como resultado el articulo en cuestion.

2) Haber colaborado en la redaccion del texto y en las posibles
revisiones del mismo.

3) Haber aprobado la version que finalmente va a ser publicada.

La revista Estudios Gerenciales declina cualquier responsabilidad
sobre posibles conflictos derivados de la autoria de los trabajos que
se publican en la Revista.

Financiacion. Los autores deberan declarar tanto las fuentes de
financiacion como posibles conflictos de intereses. Existe conflicto
de intereses cuando el autor tuvo/tiene relaciones econdmicas
o personales que han podido sesgar o influir inadecuadamente
sus actuaciones. El potencial conflicto de intereses existe con
independencia de que los interesados consideren que dichas
relaciones influyen o no en su criterio cientifico.

Obtencion de permisos. Los autores son responsables de obtener
los oportunos permisos para reproducir parcialmente material
(texto, tablas o figuras) de otras publicaciones. Estos permisos deben
solicitarse tanto al autor como a la editorial que ha publicado dicho
material.

La revista pertenece al Committee on Publication Ethics [COPE) y se
adhiere a sus principios y procedimientos (www.publicationethics.org).

Estudios Gerenciales de la Universidad Icesi esta bajo una licencia
internacional CC BY de Creative Commons Attribution 4.0.
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Information about Estudios Gerenciales

Editorial policy

Estudios Gerenciales is the Ibero-American journal of management
and economics focused primarily on the sub-thematic areas
of organizational management, entrepreneurship, business
innovation, marketing, accountancy, finance, strategy, international
business and business economics. The journal’s primary objective is
the dissemination of rigorous research and teaching cases related
to these subject areas to further the study of the Ibero-American
community and its current economic and administrative context.

Estudios Gerenciales, through the publication of relevant high
quality previously unpublished articles subject to a double-blind
peer review process, is generally aimed at researchers, students,
academics and professionals interested in the most recent research
and analyses in economics and management in Ibero-America.

Articles can be submitted in Spanish, English or Portuguese and, as
editorial policy, the journal seeks a balance of articles by authors
from different Ibero-American countries or other regions; therefore,
an issue of the journal may include a maximum of 20% of articles
authored by researchers-professors associated with Icesi University.
However, in all cases, the articles will be subjected to the same
evaluation process.

Structure of the journal

In Estudios Gerenciales we privilege the publication of intellectual
production originating in scientific and technological research that
foster research articles, literature reviews and case studies that
follow a rigorous research methodology and generate significant
contributions to knowledge in the above fields in the Ibero-American
community.

The structure of the journal Estudios Gerenciales includes the
publication of articles and case studies. The case study is defined
as a “document that presents the results of a study on a particular
situation in order to publicize the technical and methodological
experiences considered in a specific case. It includes a systematic
review of literature on similar cases” (Colciencias definition). The
purpose of including case studies is to provide analysis tools on
various situations from the Latin American context which generate
discussions based on the questions to be asked in each case.

Copyright

Articles are the sole responsibility of their authors, and will not
compromise Icesi’s University principles or policies nor those of
the Editorial Board of the journal Estudios Gerenciales. Authors
authorize and accept the transfer of all rights to the journal, both
for its print and electronic publication. After an article is published,
it may be reproduced without previous permission of the author or
the journal but the author(s), year, title, volume, number, range of
pages of the publication and DOI must be mentioned. In addition,
Estudios Gerenciales must be mentioned as the source (please,
refrain from using Revista Estudios Gerenciales).

Periodicity, distribution and electronic access

The journal has a quarterly periodicity; the journal is distributed
through a database of subscribers, libraries and research centers in
management and economics in Latin America and other countries.
Additionally, it can be freely accessed (Open Access) through the
journal’'s website Estudios Gerenciales:

¢ Journal's website: http://www.icesi.edu.co/estudios_gerenciales

Estudios Gerenciales is a continuity of Publicaciones ICESI.

Estudios Gerenciales is a scientific journal sponsored and published
by the Business School of the Universidad Icesi.

Guidelines for authors of articles

e Authors should ensure that their articles are unpublished, ie,
that they have not been previously published (fully or partially)
in another journal (printed or electronic). Application of articles
that have already been published in another language, similar
articles published by the same authors, articles with an irrelevant
contribution or those whose results are already published are
not accepted either. Documents in working papers, personal
or institutional websites, memories of events (proceedings not
published in other academic journals), etc. will be admitted for
application, but must be mentioned.

The editorial team uses Ithenticate software to check the originality

of the applications received.

e The authors are responsible for obtaining permission to reproduce
copyrighted material (images, photos, etc.). Permits will be added
to the documents sent for application.

¢ The journal does not charge fees (article processing charge -APC)
for the postulation, review and/or publication of the articles.

e When submitting the manuscript through the platform, in the
field "Comments for the Editor”, you should briefly indicate the
contribution of the article to the area of knowledge that it deals with.

Article review process

Articles submitted to the journal Estudios Gerenciales will be initially
reviewed by the editorial team and, if they fit the parameters of
article publication (academic and editorial standards), they are
sent to two external peer reviewers for a “double-blind” review,
which take into account aspects such as originality, contribution to
the area of knowledge, relevance of the theme, and clarity of ideas,
among others.

Based on the comments and recommendations made by the
reviewers, the editorial team decides if the article is accepted,
requires modifications [minor or major) or if it is rejected. The initial
review process (between the time of application and the issuance
of the first concept) can take an approximate time of 5 months.
Subsequently, the authors of articles that require changes will have
a maximum of two months to make the necessary adjustments (the
extent of the period will be established by the editorial team). Once
the authors return their articles with the requested changes and a
response letter to the reviewers, articles are subjected to a second
evaluation by peers, from which the editorial team makes a final
decision on the publication of the article [this part of the process
may take 3 months).

Article submissions

Authors interested in submitting an article for the publication in
Estudios Gerenciales must register and then enter the journal's
Editorial Management System at Open Journal System (0JS).
In order to do this, click on the link http://www.icesi.edu.co/
revistas/index.php/estudios_gerenciales/login and follow all the
instructions in the “New Submission” section. When making the
submission, all the authors of the article must be registered using
the option “Add contributor”. Applications for article publication
can be continuously sent throughout the year.

General guidelines for articles
In order to apply for the publication of an article in Estudios

Gerenciales must be prepared two files, the presentation page and
the anonymous manuscript, which should contain:
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1)

a)

b)

c)

d

f)

2)

Article submission sheet. First page of the document, to be
separated from the rest of the manuscript. Includes:

Title in English and Spanish. Clear and precise, should not
exceed 20 words. It must be consistent and must be related to
the content of the article. It should not contain abbreviations.
Brief outline of each author, indicating: last academic degree
reached, institutional affiliation, position, postal address and
email contact. In case of co-authored articles, only one of the
authors will be selected to receive correspondence.

Analytical summary of the article in English and Spanish. The
abstract should not exceed 120 words and should include: work
objective, methodology and outcome or the most important
recommendation arising from the work. It should not contain
references.

Keywords in English and Spanish (minimum 3, maximum 5).
The use of abbreviations is not accepted.

JEL classification’ for all the articles (maximum 3 codes).

If applicable, basic research information giving rise to the
article, sources of funding and relevant thanks must be
attached.

Anonymous manuscript. Besides the title, abstract, keywords
(all this in English and Spanish) and JEL codes, anonymous
manuscripts should include (the text should not be sent in two
columns):?

¢ For articles of scientific and technological research, the following

al

b)

c)

d)

el

f)

g)

structure is suggested:

Introduction: must account for the background, the purpose
and research methodology. At the end, the guiding thread of the
article must be expressed.

Theoretical framework: includes a literature review that
justifies research, where results of studies that validate the
relevance and necessity of the research are discussed.
Methodology: presents and justifies the chosen methodology, to
then develop and display the results of its application.

Results: presents the main results of the application of the
methodology in an understandable and necessary way to assess
the validity of the research.

Conclusions: highlight the main aspects of the article but does
not represent a summary of the same. Recommendations and
limitations of the article are highlighted and future research
areas are raised.

Bibliographic references: must be presented according to APA
style in its latest edition (see the end of this section)?.

Annexes.

e For literature reviews articles the following structure is

al

b)

c)

d)

suggested:

Introduction: must account for the background, the purpose
and research methodology. At the end, the guiding thread of the
article must be expressed.

Theoretical framework: includes a literature review that
justifies research, where results of studies that validate the
relevance and necessity of the research are discussed.
Theoretical development: includes a review of major aspects,
findings or trends that result from the research.

Conclusions: highlight the main aspects of the article but does
not represent a summary of the same. Recommendations and
limitations of the article are highlighted and future research
areas are raised.

' To select the codes according to JEL classification, see: https://www.aeaweb.org/econlit/
jelCodes.php?views=jel

2 Readers are encouraged to review the structure of articles previously published in
Estudios Gerenciales to see examples of the structure of a scientific manuscript: http://
www.icesi.edu.co/revistas/index.php/estudios_gerenciales/issue/archive

3 For more information, visit: http://www.apastyle.org.

e) Bibliographic references: must be presented according to
APA style in its latest edition. A literature review of at least 50
references must be included.

f) Annexes.

* The structure of case studies (case report) may vary depending
on how the study of the particular situation is addressed. The
following structure is suggested:

a) Introduction: must account for the background, the purpose
and research methodology. At the end, the guiding thread of the
article must be expressed.

b) Theoretical framework: includes a literature review that
justifies research, where the results of studies (other cases)
that validate the relevance and necessity of the research are
discussed.

c) Case Study: includes a systematic review on a particular
situation, where technical and methodological experiences of
the case under study are made known.

d) Discussion or final reflection: reflection or comments arising
from the review of the situation presented in the case study.

e) Discussion questions: should include questions or exercises to
be resolved from the review and/or the reflection on the case
under study.

f) Bibliographic references: must be presented according to APA
style in its latest edition.

g) Annexes.

3) Tables and figures. The text must mention all the tables and
figures before being presented. Each of these categories
will be numbered (continuous numbering according to their
appearance in the text), will have a title and will mention a
source. Tables and figures should be included in the relevant
place inside the body and must be sent in a separate file in their
original format (PowerPoint, Excel, etc.). Tables and figures
that are copied and reproduced from other sources, should
include the page number from which they were taken. Images
and photos should be sent in high definition.

4) Equations. Equations are to be made only with an equation
editor. All equations must be listed in order of appearance.

5) Footnotes. They will only show explanatory information. Each
note will be numbered consecutively without figures or tables.

6) Literal quotes. They correspond to original quoted material
from another source. A literal quote incorporated into the text
must be written in double quotation marks. In any case, the
author, the year and the specific page of the quoted text, should
always be added, and the full quote should be included in the
reference list. Quotes must be exact, that is, changes should not
be made in the text, even if the spelling is wrong. They should
not be underlined or italicized. In cases where the author
wishes to emphasize, he can add italics and brackets to the
text “[added italics].” The page number should only be added in
cases of literal quotes (including figures and tables).

7) General considerations

a) Length:the article should not exceed 30 pages in total (including
bibliography, graphs, tables and attachments).

b) Text and page formatting: the article must be sent in Word
format. Times New Roman font, size 12, letter page size,
spacing 1.5, and symmetrical margins of 3 cm are suggested.

c) Articles should be written in the third person singular
(impersonal), have suitable punctuation and writing and lack
of orthographic errors. The author is responsible for reviewing
style prior to its application to the journal.

d) Inarticleswrittenin Spanish and Portuguese, in all the numbers
(in text, figures and tables), periods are used to separate
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thousands and commas to separate decimals. In articles in
English, commas are used to separate thousands and periods
to separate decimals.

APA style for presenting bibliographic references

Bibliographic references will be included in the body text in two
ways: as a narrative (only the year of publication, eg: family name
(year) is enclosed in parentheses); and as a reference (the author’s
family name and the year are enclosed in parentheses, example:
(family name, year]). In cases of articles co-authored by more than
two authors, the name of all of them must be expressed the first
time, and then only the first one followed by “et al.”.

All references that are named in the body of the article must be
included in the list of references. Likewise, all the references in the
list must be named in the body of the document.

For references that have DOI, it must be included at the end of each
one. The format is https://doi.org/10 .....

The list of references should be included at the end in alphabetical
order, for which the following style must be taken into consideration:

¢ Journal article

Family name, name’s initial(s) [year). Article title. Name of the
journal, Volume (Number), range of pages.DOI.

Example:

Deery, S., Rayton, B., Walsh, J. y Kinnie, N. (2016). The Cost of
Exhibiting Organzational Citizenship Behavior. Human Resource
Management, 56(6), 1039-1049. https://doi.org/10.1002/hrm.21815

¢ Book

Family name, name’s initialls) (year). Title (# Ed., Vol.). City of
publication: publisher.

Example:

Prychitko, D. & Vanek, J. (1996). Producer cooperatives and labor
manager Systems (3rd ed.). Boston, MA: Edgar Elgar Publishing.

e Chapter in edited book

Name of the author of the chapter. [year). Chapter title: In names of
the editors of the book (Eds.), Title of the book (range of pages of the
chapter in the book). City of publication: publisher.

Example:

Becattini, G. (1992). The Marshallian industrial district as socio-
economic concept. In F. Pyke, G. Becattini and W. Sengenberger
(Eds.), Industrial districts and small businesses (pp. 61-79). Madrid:
Ministry of Labour and Social Security.

e Unpublished contribution for a symposium

Family name, name’s initial(s) (year, month). Title of the paper or
communication. In organizers’ name (Organizer/Chairman), name
of the symposium. Symposium description, city, country.

Example:

Lichstein K.L., Johnson, R.S., Womack, T.D., Dean, J.E. & Childers,
C.K. (1990, June). Relaxation therapy for polypharmacy use
in elderly insomniacs and noninsomniacs. In T.L. Rosenthal
(Chairman), Reducing medication in geriatric populations. Symposium
held at the First International Congress Congress of Behavioral
Medicine, Uppsala, Sweden.

e Internet

Family name, name’s initial(s) (year). Title. Retrieved on day, month
year from: website address.

Example:

Echevarria, J.J. (2004). The exchange rate in Colombia: impact and
determinants in a global market. Retrieved on June 21, 2005, from:
http://www.banrep.gov.co/documentos/presentacionesdiscursos/
pdf/tasa.pdf

Ethical responsibilities

Responsibility. The authors of the articles must state that the
research has been conducted in an ethical and responsible way and
always in accordance with applicable laws.

Clarity. The results of the study should be clearly and
honestly explained, and working methods should be described
unambiguously so that their results can be confirmed by others.

Redundant or duplicate publication. Estudios Gerenciales does
not accept previously published material and will not take
into consideration for publication those manuscripts that are
simultaneously submitted to other journals. Similarly, neither
redundant nor duplicate publications, i.e., articles that substantially
overlap another already published, whether in printed or electronic
media, will be taken into consideration. Authors should be aware
that not disclosing that the material submitted for publication has
been totally or partially published constitutes a serious breach of
scientific ethics.

Authorship. Authors agree to take collective responsibility for
presented and published work. In the statement of authorship, it
must be accurately reflected the individual contributions to the
work. In the list of authors, should only appear those who have
contributed intellectually to work development.

The author of an article must have participated in a relevant

way in the design and development of that article and must take

responsibility for the contents. Also, he/she must agree with the
final version of the article. In general, to appear as an author, the
following requirements must be met:

1) Having participated in the conception and design, in data
acquisition, and data interpretation and analysis of the work
that has resulted in the article.

2) Having collaborated in drafting the text and its possible
revisions.

3] Having approved the version that will finally be published.

In no event shall Estudios Gerenciales Journal be liable for possible
conflicts arising from the authorship of the works published in the
Journal.

Funding. The authors must declare both funding sources and
possible conflicts of interest. There is conflict of interests when
the author had/has financial or personal relationships that may
skew or influence their actions improperly. The potential conflict of
interests exists regardless of whether interested parties consider
that these relations influence their scientific judgment or not.

Obtaining permission. Authors are responsible for obtaining the
appropriate permissions to partially reproduce material (text,
tables or figures) from other publications. These authorizations
must be obtained from both the author and the publisher that
published such material.

The journal belongs to the Committee on Publication Ethics
(COPE) and adheres to its principles and procedures (www.
publicationethics.org).

Estudios Gerenciales by Universidad Icesi is licensed under CC BY
Creative Commons Attribution 4.0 International License.
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Informacoes sobre Estudios Gerenciales

Politica editorial

Estudios Gerenciales é a revista Ibero-americana de gestao e eco-
nomia focada principalmente nas subareas tematicas de gestao or-
ganizacional, empreendedorismo, inovacao de negdcios, marketing,
contabilidade, financas, estratégia, negdcios internacionais e eco-
nomia de negdcios. O seu principal objetivo é a difusdo de rigoro-
sos trabalhos de investigacao e casos de ensino relacionados com
as anteriores areas tematicas que criem ferramentas de estudo da
comunidade Ibero-americana e do seu atual contexto econémico e
administrativo.

Estudios Gerenciales, através da publicacao de artigos originais, de
alta qualidade, relevantes e arbitrados anonimamente (double-blind
review), tem como publico-alvo investigadores, estudantes, acadé-
micos e profissional interessados em conhecer as mais recentes
investigacdes e andlises em economia e gestao na regido lIbe-
ro-americana.

Serao recebidos artigos em Inglés, Espanhol e Portugués e, como
politica editorial, a revista procura um equilibrio de artigos de auto-
res de diversos paises ibero-americanos ou de outras regiées; como
tal, um numero da revista podera incluir no maximo 20% de artigos
da autoria de Investigadores-Docentes associados a Universidade
Icesi. Porém, para todos os casos, os artigos serdo submetidos ao
mesmo processo de avaliacao.

Estrutura da revista

Em Estudios Gerenciales é privilegiada a publicacao da producao
intelectual baseada na pesquisa cientifica e tecnolégica e que pro-
mova artigos de pesquisa, revisoes de literatura e estudos de caso
que sigam uma metodologia investigativa rigorosa e gerem contri-
buicoes significativas para o conhecimento nos campos acima na co-
munidade ibero-americana.

A estrutura da revista Estudios Gerenciales inclui a publicacao
de artigos e estudos de caso. O estudo de caso é definido como um
“documento que apresenta os resultados de um estudo sobre uma
situacdo particular, a fim de divulgar as experiéncias técnicas e me-
todoldgicas consideradas num caso especifico. Inclui uma revisao
sistematica da literatura sobre casos analogos” (Definicdo de Col-
ciencias). O objetivo da inclusdo de estudos de caso é fornecer ferra-
mentas de analise sobre varias situacoes do contexto latino-ame-
ricano que gerem discussao a partir das perguntas propostas em
cada caso.

Direitos Autorais

Os autores dos artigos serdo responsaveis dos mesmos e, assim,
nao comprometam os principios ou politicas da Universidade
Icesi nem do Conselho Editorial da revista Estudios Gerenciales. Os
autores autorizam e aceitam a transferéncia de todos os direitos
para a revista Estudios Gerenciales para a publicao impressa ou
eletronica. Apds a publicacao do artigo, pode ser reproduzido sem
a permissdo do autor ou da revista, se mencionar o(s) autor(es),
o ano, o titulo, o volume, o nimero, o intervalo de paginas da
publicacdo e o DOI, e Estudios Gerenciales como fonte [se abster de
utilizar Revista Estudios Gerenciales).

Periodicidade, distribuicao e acesso eletrénico

A periodicidade da revista é trimestral; a revista é distribuida
através de um banco de dados de assinantes, bibliotecas e centros de
pesquisa em gestao e economia na América Latina e em outros pai-
ses. Além disso, pode ser acessada livremente (Open Access) através
do web site da revista Estudios Gerenciales:

¢ Web site da revista: http://www.icesi.edu.co/estudios_gerenciales

Estudios Gerenciales é uma continuidade de Publicaciones ICESI.

Estudios Gerenciales é uma revista cientifica patrocinada e publicada
pela Faculdade de Ciéncias Administrativas e Economicas da
Universidad Icesi.

Diretrizes para os autores de artigos

¢ Os autores devem garantir que o seu artigo é inédito, ou seja, que
nao foi publicado anteriormente (total ou parcialmente) em outra
revista [fisica ou eletrdnica). N3o é aceita a solicitacdo de artigos
que foram publicados em outro idioma, artigos semelhantes
publicados pelos mesmos autores, artigos com uma contribuicao
irrelevante, ou aqueles cujos resultados foram ja publicados.
E admitida a solicitacio de documentos de working papers, de
web sites pessoais ou institucionais, de memadrias de eventos
(trabalhos n3o publicados em outras revistas académicas), etc.,
mas devem ser mencionados.

e A equipa editorial utiliza o software /thenticate para verificar a
originalidade dos pedidos recebidos.

¢ Os autores sdo responsaveis pela obtencao das autorizacdes para
reproduzir material protegido por direitos autorais (imagens,
fotos, etc.). As autorizacdes serdo anexadas aos documentos
enviados para a solicitacao.

A revista ndo cobra taxas larticle processing charge -APC) para a
postulacdo, revisdo e/ou publicacdo dos artigos.

e Ao enviar o manuscrito através da plataforma, No campo
"Comentarios para o Editor”, vocé deve indicar brevemente a
contribuicdo do artigo para a area de conhecimento com a qual ele
lida.

Processo de revisao dos artigos

Os artigos submetidos a revista Estudios Gerenciales serao inicial-
mente analisados pela equipe editorial e, se respeitarem os parame-
tros para a publicacao dos artigos [padrdes académicos e editoriais),
sao enviados para uma revisao por dois pares evaluadores externos
com cegamento duplo, que levam em conta aspectos como a origina-
lidade, a contribuicdo para a area de conhecimento, a significancia do
tema e a clareza de idéias, entre outros.

A partir das observacoes e recomendacoes dos avaliadores, a
equipe editorial decide se o artigo sera aceito, requer modificacoes
(pequenas ou grandes) ou se é rejeitado. O processo de revisdo ini-
cial (entre o tempo da solicitacdo e a emissao do primeiro conceito)
pode levar um tempo aproximado de 5 meses. Posteriormente, os
autores dos artigos que requerem mudancas terdo um maximo de
dois meses para fazer os ajustes necessarios (este prazo é indicado
pela equipe editorial). Uma vez que os autores reenviam o seu artigo
com as mudancas solicitadas e uma carta de resposta para os ava-
liadores, é submetido a uma segunda avaliacdo por pares, a partir da
qual a equipe editorial faz uma decisao final sobre a publicacao do
artigo (esta parte do processo pode levar 3 meses).

Submissao de um artigo

Os autores interessados na submissao um artigo para Estudios Ge-
renciales devem se registrar e, em seguida, entrar no Sistema de Ges-
t3o Editorial da revista em Open Journal System (0JS). Paraisso, o link
http://www.icesi.edu.co/revistas/index.php/estudios_gerenciales/login
deve ser acessado e seguir todas as instrucdes da opcdo “Nova sub-
missao”. Ao fazer a submissao, todos os autores do artigo devem ser
cadastrados utilizando a opcao “Incluir coautor”. A submissao de arti-
gos pode ser realizada de forma continua ao longo do ano.

Diretrizes gerais para artigos

Para solicitar a publicacao de um artigo em Estudios Gerenciales,
devem ser preparados dois arquivos, a pagina de apresentacdo e o
manuscrito anénimo, que devem conter:


http://www.icesi.edu.co/estudios_gerenciales


1)

al

b)

c

d

f)

2)

Folha de submissao do artigo. Primeira pagina do documento.
Deve ser separada do resto do manuscrito. Inclui:

Titulo em portugués e inglés. Claro e preciso, ndo deve exceder
20 palavras. Deve ser coerente e estar relacionado com o
conteudo do artigo. Nao deve conter abreviaturas.

Breve resenha de cada autor, indicando: Gltimo titulo académico
atingido, afiliacao institucional, cargo, endereco e e-mail. No
caso de varios autores, deve-se selecionar um autor para a
troca de correspondéncia.

Resumo analitico do artigo em portugués e inglés. O resumo nao
deve exceder 120 palavras e deve incluir: objetivo do trabalho,
metodologia e o resultado ou a recomendacao mais importante
resultante do trabalho. Nao deve conter referéncias.
Palavras-chave em portugués e inglés (minimo 3, maximo 5).
Nao deve conter abreviaturas.

Classificacao JEL' para todos os artigos (maximo de 3 cédigos).
Se for o caso, a informacdo basica das pesquisas que
deram origem ao artigo, as fontes de financiamento e os
agradecimentos pertinentes devem ser anexados.

Manuscrito an6nimo. Além do titulo, do resumo, das palavras-
chave (em portugués e inglés) e dos cédigos JEL, o manuscrito
andnimo deve incluir (o texto nao deve ser enviado em duas
colunas):?

¢ Para os artigos de pesquisa cientifica e tecnoldgica sugere-se a

al

b)

c

d

e)

f)

gl

seguinte estrutura:

Introducao: deve levar em conta os antecedentes, o objetivo
e a metodologia da pesquisa. O final propoe o fio condutor do
artigo.

Marco tedrico: inclui a revisao da literatura que justifica a
investigacao, onde os resultados de estudos que validam a
importancia e necessidade da pesquisa sao discutidos.
Metodologia: apresenta e justifica a metodologia escolhida para,
em seguida, passar para desenvolver e mostrar os resultados
da aplicacao dos mesmos.

Resultados: apresenta os principais resultados da aplicacao da
metodologia de forma compreensivel e necessaria para avaliar
a validade da pesquisa.

Conclusoes: destacam os principais aspectos do artigo, mas nao
sao um resumo. As recomendacoes e as limitacoes do artigo
sao destacadas e as futuras linhas de pesquisa sao propostas.
Referéncias bibliograficas: devem ser apresentadas de acordo
com o estilo Ultima edicao (ver o final desta secdo).

Anexos.

¢ Para os artigos de revisao sugere-se a seguinte estrutura:

a)

b)

c

d

e

Introducao: deve levar em conta os antecedentes, o objetivo
e a metodologia da pesquisa. O final propoe o fio condutor do
artigo.

Marco tedrico: inclui a revisdo da literatura que justifica a
investigacao, onde os resultados de estudos que validam a
importancia e necessidade da pesquisa sdo discutidos.
Desenvolvimento tedrico: inclui a revisao dos destaques, os
resultados ou as tendéncias que resultam da pesquisa.
Conclusoes: destacam os principais aspectos do artigo, mas nao
sao um resumo. As recomendacodes e as limitacoes do artigo
sao destacadas e as futuras linhas de pesquisa sao propostas.
Referéncias bibliograficas: se presentearam de acordo com o
estilo ultima edicao.

' Para selecionar os cédigos de acordo com a classificagao JEL, ver: https://www.aeaweb.org/
econlit/jelCodes.php?view=jel

20s leitores sdo incentivados a rever a estrutura dos artigos previamente publicados em Estu-
dios Gerenciales para ver exemplos da estrutura de um manuscrito cientifico: http://www.icesi.
edu.co/revistas/index.php/estudios_gerenciales/issue/archive

3 Para mais informacdes, visitar: http://www.apastyle.org

f)  Uma revisdo da literatura de pelo menos 50 referéncias deve
ser apresentada.
g) Anexos.

¢ A estrutura dos casos de estudo (relato de caso) pode variar
dependendo de como o estudo da situacdo em particular é
abordado. Sugere-se a seguinte estrutura:

a) Introducdo: deve levar em conta os antecedentes, o objetivo
e a metodologia da pesquisa. O final propoe o fio condutor do
artigo.

b) Marco tedrico: inclui a revisdo da literatura que justifica a
investigacdo, onde os resultados de estudos (outros casos)
que validam a importancia e necessidade da pesquisa sao
discutidos.

c) Caso de estudo: inclui uma revisdo sistematica sobre uma
situacao particular, onde se divulgam as experiéncias técnicas
e metodoldgicas do caso objeto de estudo.

d) Discussao ou reflexdo final: reflexo ou observacées decorrentes
da analise da situacao levantada no caso de estudo.

e) Questdes para discussdo: deve incluir perguntas ou exercicios
que sejam resolvidos a partir da revisdo e/ou reflexao sobre o
caso em estudo.

f) Referéncias bibliograficas: se presentearam de acordo com o
estilo ultima edicao.

gl Anexos.

3) Tabelas e figuras. O texto deve mencionar todas as tabelas
e figuras antes de ser apresentadas. Cada uma dessas
categorias contera uma numeracao (continua de acordo com
a sua aparéncia no texto), titulo e fonte. As tabelas e figuras
devem ser incluidas no lugar apropriado do corpo do texto e
devem ser enviadas em arquivo separado em seu formato
original (PowerPoint, Excel, etc.). As tabelas e figuras que
sejam copiadas e reproduzidas a partir de outras fontes, devem
adicionar o nimero da pagina a partir do qual foram levadas. As
imagens e fotos devem ser enviadas em alta definicao.

4) Equacdo. As equacdes serao feitas exclusivamente com um
editor de equacodes. Todas as equacoes devem ser listadas em
ordem de aparecimento.

5) Notas de rodapé. Irdo mostrar apenas informacdo de
esclarecimento, cada nota ira ser numerada consecutivamente,
sem figuras ou tabelas.

6) Citacbes textuais. Correspondem ao material citado que é
original de uma outra fonte. Uma citacao textual incorporada
no texto se deve incluir entre aspas duplas. Em qualquer
caso, o autor, ano e pagina especifica do texto citado devem
ser incluidos sempre, e devem incluir a citacdo completa na
lista de referéncias. As citacdes devem ser fiéis, isto é, nao
devem ser feitas mudancas no texto, mesmo se a ortografia
estd errada. Ndo devem ir em texto sublinhado ouitalico, e nos
casos em que o autor deseje enfatizar, pode adicionar-se italico
e, em seguida, o texto entre colchetes “[italico adicionadol.” S6
precisa-se adicionar o nimero da pagina no caso de citacoes
textuais (incluindo figuras e tabelas).

7) Consideracdes de carater geral

a) Extensdo: n3o deve exceder 30 paginas no total [(inclui
bibliografia, graficos, tabelas e anexos).

b) A formatacdo do texto e das paginas: o artigo deve ser enviado
em formato Word; fonte Times New Roman, tamanho 12,
tamanho de pagina carta, espacamento 1,5, margens simétricas
de 3 cm.

c) Os artigos devem ser escritos em terceira pessoa do singular
(impessoal), ter uma pontuacdo e uma redacio adequadas e
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com auséncia de erros ortograficos. O autor é responsavel por
revisar o estilo antes da sua solicitacao a revista.

d) Nos artigos em espanhol e portugués, devem ser utilizados
pontos en todas as cifras como separadores de milhar e virgula
como separadores decimais (texto, tabelas e figuras). Em
artigos em inglés, as virgulas sdo usadas como separadores de
milhar e os pontos como separadores decimais.

0 estilo APA para a apresentacao de citacdes bibliograficas

As referéncias bibliograficas sao incluidas no corpo do texto de
duas maneiras: como uma narrativa (entre parénteses apenas
o ano de publicacido, por exemplo: sobrenome (ano)); e como
uma referéncia (entre parénteses o sobrenome do autor e o ano,
exemplo: [sobrenome, ano)). No caso de mais do que dois autores,
citar o sobrenome de todos pela primeira vez e, em seguida, apenas
o primeiro seguido por um “et al.”.

Todas as referéncias nomeadas no corpo do artigo devem ser
incluidas na lista de referéncias. Da mesma forma, todas as
referéncias na lista devem ser nomeadas no corpo do documento.

Para referéncias que tém DOI, deve ser incluido no final de cada
um. O formato é https://doi.org/10 .....

A lista de referéncias deve ser incluida no final, em ordem
alfabética. O seguinte estilo deve ser considerado:

¢ Artigo de revista

Sobrenome, inicial(-ais) do nome (ano). Titulo do artigo. Nome da
revista, Volume (NUmero), intervalo de paginas.DOI.

Exemplo:

Deery, S., Rayton, B., Walsh, J. y Kinnie, N. (2016). The Cost of
Exhibiting Organzational Citizenship Behavior. Human Resource
Management, 56(6), 1039-1049. https://doi.org/10.1002/hrm.21815

e Livro

Sobrenome, inicial(-ais) do nome (ano). Titulo (# Ed., Vol.). Cidade de
publicacao: editorial

Exemplo:

Prychitko, D. e Vanek, J. (1996). Producer cooperatives and labor
manager Systems (32 ed.). Boston, MA: Edgar Elgar Publishing.

¢ Capitulo em livro editado

Nome do autor do capitulo. (ano). Titulo do capitulo. Em nomes dos
editores do livro (Eds.), Titulo do livro (intervalo de paginas do capitulo
no livro). Cidade de publicacdo: editorial.

Exemplo:

Becattini, G. (1992). O distrito industrial marshalliano como conceito
socio-econémico. Em F. Pyke, G. Becattini e W. Sengenberger. (eds.),
Os distritos industriais e as pequenas empresas (pp. 61-79). Madrid:
Ministério do Trabalho e da Seguranca Social.

¢ Contribuicdo inédita para um simpdsio

Sobrenome, inicial(-ais) do nome (ano, més). Titulo da palestra ou
comunicado. Em nome organizadores [Organizador/presidente),
nome do simpdsio. Descricdo do simpdsio, cidade, pais.

Exemplo:

Lichstein, K.L., Johnson, R.S., Womack, T.D., Dean, J.E. e Childers,
C.K. (1990, junho). Relaxation therapy for polypharmacy use in elderly
insomniacs and noninsomniacs. Em T.L. Rosenthal (Presidente],
Reducing medication in geriatric populations. Simpdsio realizado na
reunidao do First International Congress of Behavioral Medicine,
Uppsala, Suécia.

¢ Internet

Sobrenome, inicial(-ais) do nome (ano). Titulo. Recuperado no dia do
més do ano, de: endereco eletronico.

Exemplo:

Echevarria, J. J. (2004). A taxa de cdmbio na Colémbia: impacto e
determinantes num mercado global. Recuperado em 21 de junho de
2005, de: http://www.banrep.gov.co/documentos/presentaciones
discursos/pdf/tasa.pdf

Responsabilidades éticas

Responsabilidade. Os autores dos artigos devem declarar que a
pesquisa foi conduzida de forma ética e responsavel e sempre em
conformidade com as leis aplicaveis.

Claridade. Os resultados do estudo devem ser explicados de forma
clara e honesta e os métodos de trabalho devem ser descritos de
formainequivoca para que seus resultados possam ser confirmados
por outros.

Publicacao redundante ou duplicada. Estudios Gerenciales nao aceita
material ja publicado e ndo serdo considerados para ser publicados
os manuscritos que sejam submetidos simultaneamente a outras
revistas, nem publicacoes redundantes ou duplicadas, ou seja,
artigos que se sobrepdem substancialmente a outros ja publicados
em meios impressos ou eletronicos. Os autores devem estar cientes
de que nao informar que o material submetido para publicacao tem
sido total ou parcialmente publicado constitui uma grave violacao
da ética cientifica.

Autoria. Os autores se comprometem a assumir a responsabilidade
coletiva do trabalho apresentado e publicado. Na declaracao de
autoria se refletirdao com precisdao as contribuicoes individuais
para o trabalho. A lista de autores so6 deve incluir as pessoas que
contribuiram intelectualmente para o desenvolvimento do trabalho.
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