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EDITORIAL

Los indicadores de inversién en recursos destinados
para el desarrollo de la investigacion siguen ubicando
al Perd entre los dltimos puestos de los paises de la
regién en lo que se refiere a inversién en I + D. Dicha
inversion lo diferencian de Brasil, que destina mds
del 1% de su PBI, o casos como el de Argentina y
México, que le siguen en la lista con porcentajes que
llegan a superar ligeramente el 0,5% de su PBI. Estos
indicadores se ven reflejados en los rankings universi-
tarios a nivel mundial y regional, en los que se observa
que las diez primeras universidades de Latinoamé-
rica se ubican, principalmente, en los paises que mds
recursos destinan al desarrollo y fortalecimiento de
la investigacién, como es el caso de Brasil, Argentina
y México.

En el caso peruano, la tnica universidad que se ubica
entre las 50 mejores universidades de Latinoamé-
rica es la Pontificia Universidad Catélica del Pert
(PUCP), con una posicién destacable en el puesto 16
de la lista. Asimismo, es la tnica universidad peruana
que ha logrado ingresar al selecto grupo de las 500
mejores universidades del mundo y que ha ido mejo-
rando su posicionamiento: pasé del rango de 491-500
al rango de 431-440 en los dos ultimos anos, segin
el QS World University Rankings. Esta mejora en el
posicionamiento de la PUCP en el ranking regional y

mundial es el reflejo de las acciones implementadas

desde el Vicerrectorado de Investigacién, las que invo-
lucran el desarrollo de estrategias y recursos destinados
para desarrollar y fortalecer la investigacién en la uni-
versidad, uno de los principales pilares de su misién.

De continuar con este tipo de politicas, y en la
medida que se destinen mayores recursos y que el
cuerpo docente se involucre mds en las labores de inves-
tigacién, es probable que en pocos afnos encontremos
a la PUCP posicionada entre las diez mejores uni-
versidades de Latinoamérica y avanzando de manera
importante en los rankings mundiales, como parte de
su crecimiento, en el inicio de su segundo centenario
de creacién. En este contexto, la Revista Contabilidad
y Negocios viene desarrollando mejoras para lograr un
mayor posicionamiento a nivel internacional, incre-
mentando el nivel de exigencia de las publicaciones
seleccionadas, asi como mejorando los procesos de
gestion editorial. Estas acciones deben contribuir con
su inclusién en nuevas bases de datos, lo cual dard
mayor visibilidad a sus publicaciones.

Esta nueva edicién de la revista incorpora nueve
articulos, los cuales estdn agrupados en siete secciones:
Actualidad Contable, Banca y Finanzas, Contabilidad
Gubernamental, Estrategia Empresarial, Auditoria,
Contabilidad de Gestién y Administracién. En el
articulo incluido en la seccién Actualidad Contable,
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el autor realiza un andlisis comparativo de los estdn-
dares contables internacionales vinculados a los
instrumentos financieros sobre la base de la entrada
en vigencia de la nueva normatividad contable, a par-
tir del ano 2018. El trabajo es enfocado desde una
aplicacién préctica de los instrumentos financieros en

el sector de la banca de inversidn.

La seccién Banca y Finanzas incorpora una investiga-
cién que tiene como objetivo establecer la vinculacién
del riesgo de insolvencia con las etapas del ciclo de
vida de la empresa, de tal forma que se pueda deter-
minar si estas brindan informacién sobre cambios
del riesgo de insolvencia. Para tal efecto, el estudio se
enfoca en la informacion de las empresas listadas en

la Bolsa de Comercio de Buenos Aires para el periodo

2004 a 2012.

El articulo incluido en la seccién Contabilidad Guber-
namental se deriva de un estudio descriptivo, con
un enfoque cualitativo, en el cual el autor realiza un
andlisis de los criterios contables de reconocimiento,
medicién y revelacién aplicados en Colombia.
En dicho andlisis, considera la vigencia de las Nor-
mas Internacionales de Informacién Financiera para
las entidades del sector ptblico (denominadas IPSAS),
vigentes desde los anos 2014 y 2015, en comparacion
con la anterior normatividad, emitida en el ano 2007.

En la seccién Estrategia Empresarial, los autores reali-
zan un estudio empirico para determinar si la calidad
y la innovacién del producto son factores determinan-
tes para un alto grado de satisfaccién de los clientes.
Para llevar a cabo la investigacidn, se han centrado
en el comercio electrénico de ropa interior apli-
cando la investigacion al caso de la empresa Leonisa.
De acuerdo con los autores, en este sector, la calidad y
la innovacidén son dos de los aspectos més diferencia-
dores y competitivos.
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La seccién Auditorfa incluye un articulo en portugués,
en el cual los autores han establecido como objetivo
de la investigacién analizar la percepcién de las per-
sonas involucradas sobre las prdcticas de auditorfa
interna en una cooperativa de crédito, de tal forma
que, sobre la base de estas percepciones, se pueda
verificar sus caracteristicas personales, asi como los
aspectos de la auditorfa interna entre las distintas
dreas de la organizacién en estudio. La metodologia
empleada, de cardcter exploratorio, se aplica en un
estudio de caso con métodos cualitativos y cuantitati-
vos. A partir de ello, los autores llegan a concluir que
la auditorfa interna contribuye a la mejora de la ges-

tién organizacional.

La seccién Contabilidad de Gestién incluye tres arti-
culos: uno en espafiol, otro en portugués y un tercero
en inglés. En el primer articulo, se realiza una revisién
literaria de articulos publicados entre los anos 1967 a
2015 con el objetivo de identificar la relacién entre los
sistemas de control de gestién y el motivo por el cual

estos son utilizados en las empresas de nueva creacion.

El objetivo de la investigacion presentada en el segundo
articulo de esta seccién es analizar el desempefo en
recursos, mercado e indicadores financieros de empre-
sas del sector textil, de manera que se pueda explicar la
ventaja competitiva de las mismas, segtin la Resource
Advantage Theory. Para llevar a cabo la investigacién,
se analizaron 21 empresas del sector textil, las cuales
se encuentran listadas en la BM & FBovespa. En fun-
cién de la medicién del desempeno, se adoptaron los
métodos de apoyo a la decisién multicriterio basados
en escenarios ideales Topsis y Vikor.

En el tercer articulo de la seccién Contabilidad de
Gestion, los autores realizaron una investigacién
que tuvo como finalidad realizar un andlisis que per-
mita demostrar el grado de eficiencia logrado por los



estados brasilefios en la asignacién de los recursos
publicos destinados para la educacién. Para realizar la
investigacién, se recurri6 a un andlisis estadistico mul-
tivariado, con andlisis de envoltura de datos y regresién
multiple, para datos de un periodo del afio 2001 al
2011. Como parte de los resultados, se evidencia que
algunos estados lograron un manejo eficiente de los

recursos asignados para la educacién.

Finalmente, la seccién Administracién incluye un
articulo en el que los autores plantean como obje-
tivo realizar un andlisis que permita identificar si los
estilos de liderazgo influyen en el desempefio de los
equipos de trabajo de direccién intermedia en una
organizacién. Para llevar a cabo la investigacién —de
naturaleza exploratoria—, los autores trabajan con
una muestra de 38 equipos de trabajo de direccién
intermedia de una organizacién de servicios del norte
de Chile. Como parte de los resultados, se destaca que
los estilos de liderazgo explican el 58,2% de la varianza

en el desempeno de la muestra analizada.

Este nuevo nimero de Contabilidad y Negocios, el pri-
mero del volumen 12, se edita en un afio especial para
la PUCD, el de la celebracién de su primer centenario
de creacién institucional y, en particular, en el que se
conmemora el octogésimo quinto aniversario de crea-
cién de su Facultad de Ciencias Contables. Desde este
espacio, expresamos nuestro saludo y felicitacién por
el trabajo realizado durante todos estos afos, en los
que autoridades, docentes, estudiantes y colaborado-
res han contribuido para lograr el posicionamiento y
prestigio de nuestra casa de estudios y de la Facultad.

Finalmente, extiendo un especial agradecimiento a
todos los que contribuyen, de una u otra forma, con el
proceso de gestién editorial de la revista Conzabilidad
y Negocios, quienes hacen posible que este nuevo
ndimero esté a disposicién de la comunidad académica
y profesional, nacional e internacional.

Oscar Alfredo Diaz Becerra
Director
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ACTUALIDAD CONTABLE

Antes NIC 39 ahora NIIF 9: nuevos desafios para los contadores

Daniela del Pilar Rodriouez Diaz

Departamento Académico de Ciencias de la Gestion
Pontificia Universidad Catélica del Peru

En este trabajo, se busca sintetizar las principales diferencias en la aplicacién de la NIIF 9 «Instrumentos Financieros»
a implementarse de forma obligatoria en el Perti desde el inicio del ejercicio 2018 con respecto a la actual NIC 39
«Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Medicién», especificamente en clasificacién y medicién de las partidas
de activos financieros. Ademds, se realiza un andlisis prictico aplicado a instrumentos financieros del rubro de la banca
de inversidn.

Palabras clave: Banco de inversién, activos financieros, pasivos financieros, NIIF 9, NIC 39, modelo de negocio,
clasificacién, medicién

Before IAS 39, Now IFRS 9: New Challenges for Financial Accountants

In this paper we will resume the main differences between the application of IFRS 9 «Financial Instruments» to be

imperatively implemented in Peru since the commencement of the exercise 2018 with regards to the current IAS 39

«Financial Instruments: Recognition and Measurement», focusing in the classification and measurement of financial
/ assets. Furthermore, a practical analysis will be applied to financial instruments in the investment banking industry.

Keywords: Investment bank, financial assets, financial liabilities, IFRS 9, IAS 39, business model, classification, mea-
surement

Antes da IAS 39, agora IFRS 9: Novos desafios para contadores financeiros

Neste artigo, retomaremos as principais diferencas entre a aplicacdo da Normas Internacionais de Relatério Financeiro
(IFRS) 9 «Instrumentos Financeiros» a implementar de forma imperativa no Peru desde o inicio do exercicio de 2018
no que se refere ao atual Normas internacionais de contabilidade (IAS) 39 «Instrumentos Financeiros: Reconhecimento
e Medi¢ao», focado em A classificagio e mensuragio de ativos financeiros. Além disso, uma andlise prdtica serd aplicada
aos instrumentos financeiros no setor de banca de investimento.

Palavras-chave: Banco de investimento, ativos financeiros, passivos financeiros, IFRS 9, IAS 39, modelo de negécios,
classificagao, medigao
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1. Introduccién

Recuerdo los afos 2005-2007, cuando cursaba mi
época universitaria en la Facultad de Administracién
y Contabilidad en la PUCDP, y revisaba detenidamente
mis libros y apuntes sobre las Normas Internaciona-
les de Contabilidad (NIC). Particularmente, me senti
atraida por aquellas normas vinculadas a instrumentos
financieros. La mds emblemdtica para mi es la mitica
—y, a veces, complicada— Norma Internacional de
Contabilidad 39 «Instrumentos Financieros: Reco-
nocimiento y Medicién»'. Si atin no terminamos de
entenderla después de afios de aplicacién, una nueva
norma viene en camino para consolidar y cambiar
algunos de los supuestos que venimos aplicando en los
estados financieros de las empresas.

Luego de varios borradores, la versién final de la
Norma Internacional de Informacién Financiera 9 o
NIIF 9 (International Financial Reporting Standard
9 o IFRS 9, por sus siglas en inglés, en adelante «la
Norma») fue promulgada por el Consejo de Nor-
mas Internacionales de Contabilidad (/nternational
Accounting Standards Board o TASB por sus siglas en
inglés) en julio del ano 2014 con el objetivo de diri-
gir el registro de los instrumentos financieros y, sobre
todo, la forma en que se miden después de su reco-
nocimiento inicial. Abarca tres temas importantes: la
clasificacién y medicién de instrumentos financieros,
el deterioro de activos financieros y la contabilidad de
coberturas. Es de aplicacién obligatoria para periodos
que empiecen en o después del 1 de enero de 2018,

Antes N1C 39 ahora NIIF 9: nuevos desaffos para los contadores

por lo cual las empresas deben encontrarse en pleno
proceso de implementacion. Dicha implementacién
impacta no solamente en el drea contable, sino en las
dreas involucradas en el modelo de negocio de cada
compafifa. Al respecto, EY indica que la versién final
de la Norma «recopila todas las fases del proyecto de
instrumentos financieros y sustituye a la NIC 39: Ins-
trumentos Financieros: Reconocimiento y Medicién y
a todas las versiones previas de la NIIF 9» (2015, p. 9).
Localmente, en el Perd, se aprueba la versién final de
la NIIF 9 mediante la resolucién 056-2014-EF/30°
del Consejo Normativo de Contabilidad, publicada el
12 de noviembre de 2014.

Debido a que el tema es amplio, este articulo se enfoca
en el primer tema mencionado previamente: la cla-
sificacién y medicién de instrumentos financieros.
Estos incluyen los activos y pasivos financieros. Si bien
abordaremos estos ultimos, se dard mayor énfasis al
tratamiento de los activos financieros debido a la

materialidad de los cambios en los mismos.

Cabe acotar que, en cuanto a activos financieros,
la NIC 39 prioriza la intencién y capacidad de las
entidades, mds que el andlisis contractual de los ins-
trumentos y que el modelo de negocio para los cuales
son obtenidos; esta es la novedad de la NIIF 9. Se debe
tener en cuenta los hechos y las circunstancias particu-
lares de cada una de las inversiones, y cumplir con los
requisitos de la NIIF 9 para cada una de las categorias
de inversiones. Antes de empezar, se indican algunas

definiciones importantes.

Incluye a la NIC 32 «Instrumentos Financieros: Presentacién» y la NIIF 7 «Instrumentos Financieros: Revelaciones».

2 Cabe anotar que se puede aplicar anticipadamente.

3 Esta resolucién oficializa las modificaciones a la NIC 16 «Propiedades, Planta y Equipo», y a la NIC 41 «Agricultura», la versién final de
la NIIF 9 «Instrumentos Financieros» y la NIIF 15 «Ingresos de Actividades Ordinarias Procedentes de Contratos con Clientes».

Contabilidad y Negocios (12) 23, 2017 / ISSN 1992-1896
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2. Definiciones

* Con reciclaje, se refiere a que los resultados genera-
dos por la venta o liquidacién de los instrumentos
se reclasificardn en los resultados del periodo, vy,
como consecuencia, la ganancia o pérdida gene-
rada se reclasificard desde resultados no realizados

(cuenta patrimonial) a los resultados del ejercicio.

* FVTPL corresponde a los instrumentos medi-

dos a valor razonable con cambios en resultados
(del inglés, Fair Value through Profit or Loss).

* FVOCI corresponde a los instrumentos medi-
dos a valor razonable con efecto en otro resultado
integral (del inglés Fair Value through Other Com-

prehensive Income)

* OCI refiere a otro resultado integral (Other Com-
prehensive Income), que constituye una cuenta del

patrimonio.

* La prueba de SPPI consiste en la prueba de flujos
de caja contractuales que representan Ginicamente
pagos de principal e intereses (del inglés Solely
Payments of Principal and Interest).

¢ Sin reciclaje, se refiere a que los resultados genera-
dos por la venta o liquidacién de los instrumentos
nunca van a colocarse en el estado de resulta-
dos, y, como consecuencia, la ganancia o pérdida
generada se reclasificard directamente de los resul-
tados no realizados a los resultados acumulados
de la companfa (reclasificacién entre cuentas
patrimoniales).

e SPPI alude a los flujos de caja contractuales que
representan Unicamente pagos de principal e in-
tereses (de inglés Solely Payments of Principal and
Interest).

Contabilidad y Negocios (12) 23, 2017 / ISSN 1992-1896

3. Activos financieros

La NIIF 9 enfoca la clasificaciéon de los activos finan-
cieros sobre la base de los flujos de caja de cada
instrumento y en los modelos de negocio bajo los que
se administran dichos activos de acuerdo con la cas-

cada de decisién siguiente:

Desde la linea punteada del grifico hacia abajo, se
detallan los aspectos a tomar en cuenta para realizar
una adecuada medicién posterior de instrumentos de
deuda y de patrimonio, los cuales se detallan a conti-

nuacion.
3.1. Instrumentos de deuda

La medicién bajo el costo amortizado es aplicable a los
activos financieros representativos de deuda que satis-
facen dos condiciones segtin la NIIF 9 (IASB, 2014):

* Las caracteristicas de los flujos de efectivo con-
tractuales tienen que representar el reembolso del
principal y de los intereses sobre el principal, marco
en el que el interés es definido como la compensa-
cién por el valor del dinero en el tiempo y el riesgo
de crédito (en esencia, esta condicidn requiere que
los términos del instrumento sean simples o del

inglés plain vanilla).

* Los activos financieros son gestionados en un
modelo de negocio cuyo objetivo es recaudar los
flujos de efectivo contractuales (en oposicién al
objetivo de realizar el valor razonable mediante

la venta).

Asimismo, la NIIF 9 indica que la medicién a valor
razonable con cambios en otro resultado integral
(FVOCI) es aplicable para los activos financieros
representativos de deuda que satisfagan dos condicio-
nes (IASB, 2014):
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Figura 1. Resumen de clasificacién de instrumentos financieros de deuda y patrimonio

. Todos los instrumentos financieros inicialmente son medidos a valor razonable
Medicion inicial » mas los costos de transaccionen el caso de un activo financiero o pasivo financiero
que no sea medido a valor razonable con cambios en resultados (FVTPL).

Medicion posterior (activos financieros)

v

Instrumentos
de deuda

Prueba de flujos No lo aprueba
contractuales

v

Instrumentos
de patrimonio

(negociacion?

Definicion modelo
de negocio

¥ J
o 2] o

al inicioy basado
en el modelo del
negocio

ieleccion a VR
oCr1?

Ni a) ni b) o reduce medicion
inconsistente (asimetria contable).

Mantenido para recibir a) Recibir los flujos de caja
los flujos de caja contractuales y b) vender
contractuales el activo
Costo VR con cambios VR con cambios
amortizado en ORI en resultados

VR con cambios \l/

é en ORI

Fuente: IASB (2014). Elaboracién propia.

* Las caracteristicas de los flujos de efectivo con- .
tractuales tienen que representar el reembolso de
principal e intereses sobre el principal (la misma
condicién de los flujos de efectivo contractuales
que para los activos a costo amortizado menciona-
dos anteriormente).

pero nunca afecta los
resultados del
ejercicio, les aplica las
pruebas de deterioroe
incluyen diferencias
de cambio.

Los activos deben encontrarse en un modelo de
negocio cuyo objetivo sea tanto recaudar los flujos
de efectivo contractuales como vender los acti-
vos financieros (esto ultimo es particularmente
relevante para las empresas que cuentan con porta-

folios de liquidez).
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Los activos financieros representativos de deuda que
no satisfagan las condiciones indicadas anteriormente
para la medicién a costo amortizado o a valor razona-
ble con cambios en otro resultado integral (FVOCI)

tienen que ser medidos a valor razonable con cambios

en resultados (FVTPL)

Ahora, si se cumplen ambas pruebas, la empresa tam-
bién tiene la capacidad de designar un activo financiero
como a valor razonable con cambios en resultados si al
hacerlo se reduce o elimina una medicién o reconoci-

miento que sea inconsistente: una asimetria contable.
3.1.1. Ejemplo de asimetria contable

La asimetria contable se produce cuando existen
activos y pasivos que se encuentran directamente rela-
cionados, pero tienen bases de medicién distintas si los
analizamos de forma individual. Por ejemplo, podria
darse el caso de que el activo cumple con todas las
caracteristicas para ser medido a valor razonable con
cambios en otro resultado integral (FVOCI), mientras
que el pasivo solo puede ser medido a valor razonable
con cambios en resultados (FVTPL). Sin embargo,
debido a que estos instrumentos estdn directamente
relacionados, tener dos clasificaciones distintas genera
que —en lugar de que los resultados generados por
la medicién a valor razonable del activo y el pasivo
se compensen— el patrimonio presente una volati-
lidad por el activo, mientras el estado de resultados
tenga una volatilidad separada por el pasivo. Este es
un ejemplo de una asimetria contable y, para evitarla,
la Norma brinda la opcién de designar un activo que
puede ser medido a valor razonable con cambios en
otro resultado integral (FVOCI) como a valor razo-
nable con cambios en resultados (FVIPL). De esta

Contabilidad y Negocios (12) 23, 2017 / ISSN 1992-1896

manera, es posible evitar este tipo de asimetrias o des-
calces.

3.2. Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio son aquellos ins-
trumentos clasificados como a valor razonable con
cambios en resultados (FVTPL), a menos que se elija
de forma irrevocable clasificarlos en la categoria de
instrumentos a valor razonable con cambios en otro
resultado integral (FVOCI). Esta eleccién se realiza
sobre la base de cada instrumento de patrimonio.

En la clasificacion a valor razonable con cambios en
otro resultado integral (FVOCI), todos los cambios de
valor razonable —con exclusién de los dividendos—
que constituyan un retorno de la inversién serdn
reportados en otro resultado integral, especificamente
dentro de la cuenta patrimonial «Resultados No Rea-
lizados», y no se transferirdn a resultados del periodo
en ningin caso —por ejemplo— con motivo de su
venta, por lo que tampoco estdn sujetos a pruebas de
deterioro. No obstante, la entidad puede transferir la
ganancia o pérdida no realizada hacia resultados acu-
mulados cuando se ejecute la venta del instrumento,
pero esta reclasificacién no afectaria el patrimonio.

3.2.1. ;A qué se refiere la norma cuando indica que
el término «con» y «sin» reciclaje?

Este término hace referencia a los instrumentos clasi-
ficados como a valor razonable con cambios en otro
resultado integral (FVOCI) y sus lineamientos para
reclasificar los resultados reconocidos en el patrimo-
nio via la cuenta resultados no realizados, pues son
diferentes para instrumentos de deuda y de patrimo-
nio, de acuerdo con el siguiente detalle:
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Figura 2. Resumen de impactos posteriores en instrumentos medidos al FVOCI

Obligacion
— Inst. de deuda —)
FVOCI
Eleccion
Afectando
Egsultados N Inst. de patrimonio —)
Realizados

con reciclaje —) Resultados del periodo

sin reciclaje —) Resultados Acum. (*)

(*) Solo se reconoce el resultado los ingresos por dividendos de instrumentos de patrimonio.

4. Los desafios en la implementacién
de la categoria de inversiones

Respecto a los nuevos criterios establecidos por la NIIF
9 para clasificar las inversiones de una entidad, el porta-
folio de inversiones que actualmente se encuentra en
la categorfa de inversiones disponibles para la venta,
segun la NIC 39 (IASB, 2012c¢), es la que tendrd mayor
complejidad en el andlisis, debido a lo siguiente:

* La categoria de disponible para la venta en la actual
NIC 39 es una clasificacién residual y una eleccién
sin restricciones; en contraposicién, bajo la NIIF
9, la clasificacién de mantener o vender, que tiene
un tratamiento similar, debe ser el reflejo de las
caracteristicas contractuales del instrumento y de
un modelo de negocio demostrado con hechos y
circunstancias; por lo tanto, no es una categoria
residual ni una eleccién.

* Solo los instrumentos de deuda tipicos, como
los bonos, se clasificardin a FVOCI (tratamiento
similar a la actual clasificacién de disponible para

la venta), debido a que tendrdn que pasar la prueba
de las caracteristicas de flujo de efectivo contrac-
tuales, y el modelo de negocio debe ser aquel que
genera ganancias mediante la recepcién de flujos

de caja contractuales y la venta de esos activos.

En los dos puntos anteriores, se introducen dos con-
ceptos nuevos respecto de la NIC 39. La prueba de
modelo de negocio y prueba de caracteristicas de flujo
de efectivo contractuales (prueba de SPPI).

5. Prueba de modelo de negocio

Los modelos de negocio establecidos por la NIIF 9
son tres (IASB, 2014):

(a) Mantenidos con la finalidad de obtener flujos de
caja contractuales

(b) Mantenidos con la finalidad de obtener flujos de
caja contractuales y realizar ventas los activos invo-
lucrados

(c) Modelo de negocio cuyo fin no es ni (a) ni (b)
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Las companias deben diferenciar los portafolios o
estrategias que usan en la gestion de sus inversiones,
y asociar cada uno de esos portafolios a un determi-
nado modelo de negocio segin los tres indicados (a,
by ¢). Este es determinado por el personal clave de
la Gerencia respecto de la manera como se gestio-
nan los activos financieros y cémo su desempefio es
reportado hacia ellos. Esta prueba se realiza a nivel de
grupos de activos financieros y refleja cémo se admi-
nistran con la finalidad de generar flujos de caja. Esta
evaluacidn se realiza sobre la base de los escenarios
probables que se espera ocurran de manera razona-
ble. Por ejemplo, un portafolio con inversiones a
vencimiento se considerarfa como dentro del modelo
(a), debido a que el objetivo serd mantener esos ins-
trumentos hasta su vencimiento y, por lo tanto, los
rendimientos obtenidos serdn originados por los flu-
jos de caja contractuales del instrumento (a través de
intereses devengados), mientras que un portafolio
de negociacién (de #rading por sus siglas en inglés)
corresponderia al modelo (b), puesto que el objetivo
principal consiste en obtener ganancias por las ventas
de los instrumentos a corto plazo. Este andlisis y dife-
renciacién son necesarios, debido a que el modelo de
negocio va a definir el tipo de medicién adecuada para
cada portafolio. Es importante mencionar que una o
mds estrategias pueden estar asociadas a un mismo
modelo de negocio. El modelo de negocio para admi-
nistrar activos financieros es una cuestién de hecho
y es normalmente observable a través de actividades
particulares que una compania realiza para lograr sus
objetivos. Se necesita utilizar el juicio para evaluar el
modelo de negocio para la administracién de activos
financieros, y dicha evaluacién no es determinada
por un tdnico factor o actividad. Se deben conside-
rar todas las evidencias que se encuentran disponibles
en la fecha de evaluacién. Algunos ejemplos que nos
indica la NIIF 9 son los siguientes:
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Cémo el desempefio del modelo de negocio y
de los activos financieros mantenidos dentro del
mismo son evaluados y reportados al personal
clave de la Gerencia

* Los riesgos que afectan el desempeno de los mode-
los de negocio, y los activos financieros mantenidos
dentro del mismo y la manera en la que se admi-
nistran estos riesgos

* Cémo los gerentes de los negocios son remunerados

* La frecuencia y el valor de venta esperado de los
instrumentos financieros, principalmente, para el
modelo de «Obtener flujos de caja contractuales y

realizar ventas de los activos involucrados»

Vale la pena aclarar que la evaluacién del modelo de
negocio sobre el cual se realiza una inversién aplica
tanto para instrumentos de deuda como de patrimonio.

6. Prueba de los flujos de caja contractuales

(prueba de SPPI)

Un tema importante incorporado en la NIIF 9 es la
prueba de flujos de caja contractuales, que representan
Unicamente pagos de principal e intereses (del inglés
Solely Payments of Principal and Interest o SPPI), pues
esta requiere un andlisis exhaustivo sobre los flujos de
caja contractuales por cada instrumento. La definicién
de interés es la contraprestacién por el valor temporal
del dinero y por el riesgo de crédito (incluidos otros
riesgos, costos de préstamos y un margen de ganancia)
asociado con el importe principal presente durante un
periodo determinado de tiempo (IASB, 2014).

La prueba es efectiva solo cuando la variabilidad de los
flujos de caja contractuales surge como resultado de
mantener el retorno del inversionista bajo un acuerdo
bésico de préstamo, en el cual la aplicacién de la
tasa de interés efectiva proporciona informacién util.



El acuerdo bdsico de préstamo consiste en obtener el
activo financiero original, de acuerdo con lo siguiente:
el inversionista busca obtener un rendimiento que
compensa principalmente el valor del dinero en el
tiempo y el riesgo de crédito. Adicionalmente, podria
incluir el riesgo de liquidez, costos relacionados con
la posesién del activo financiero por un periodo de
tiempo (costos administrativos, por ejemplo) y un
margen de utilidad, criterios que deben ser revisados

a profundidad.

7. Un caso particular: ejemplo de un banco
de inversién

En el rubro de la banca de inversién, se mantienen
activos financieros a valor razonable con cambios en
resultados y disponibles para la venta, de acuerdo con
la NIC 39. El portafolio de inversiones se gestiona
considerando las siguientes estrategias:

* Estrategias de negociacién (trading): Tiene el ob-
jetivo de adquirir inversiones y venderlas en el
corto plazo con la finalidad de generar mérgenes
de rentabilidad en funcién de la apreciacién de las

inversiones.

*  Estrategias propias del negocio: Estas se encuentran
vinculadas con su rol de intermediario financiero
en la compra y venta de inversiones, que consiste
en realizar operaciones con activos financieros que
se registran por cuenta propia. Dichas operaciones
incluyen dos tipos:

— Operaciones formadoras de mercado (market
making): En estas operaciones, se adquiere por
cuenta propia inversiones (principalmente, ac-
ciones) de un emisor en funcién de un contrato
pactado con este y, posteriormente, estas son
vendidas en el corto plazo con el objetivo de
darle liquidez a dicho instrumento financiero.

Antes N1C 39 ahora NIIF 9: nuevos desaffos para los contadores

El objetivo de estas operaciones en la Bolsa de
Valores de Lima (BVL), por ejemplo, es gene-
rar una menor brecha (spread) entre los precios
de compra y venta de instrumentos financieros
(de patrimonio y/o de deuda), e impulsar asi el
ndmero de operaciones (Chiarella, 2016).

— Operaciones de facilitacion (facilitation): Supo-
nen la recepcién informal de una solicitud de
un cliente para comprar un instrumento o un
grupo de ellos en un futuro cercano (dias), para
lo cual se adquieren posiciones de acuerdo al re-
querimiento del cliente, pero en cuenta propia,
con la finalidad de aprovechar las condiciones
mis ventajosas del mercado. Luego, dichos ins-
trumentos serdn vendidos al cliente mediante
la formalizacién de una solicitud de compra
de valores, principalmente, con clientes insti-
tucionales. Este concepto incluye las ganancias
por operaciones de arbitraje de instrumentos
financieros.

* Operaciones para mantener «inversiones regu-
latorias»: Estas son participaciones en acciones
adquiridas con el objetivo de obtener acceso a
mecanismos centralizados para el desarrollo de
operaciones propias del negocio de intermediacién
financieray son de indole regulatoria, asi como par-

ticipaciones en entidades que se consideran clave.

Debido a la naturaleza del negocio de intermediacién
financiera, no se mantienen inversiones a mediano o
largo plazo. Vinculadas estas estrategias con el modelo
de negocio, en el caso de instrumentos de deuda, las
inversiones no se mantienen para obtener flujos de
efectivo contractuales ni para venderlas, por lo que se
aplicaria el criterio «a valor razonable con cambios en
resultados» o FVTPL. En el caso de instrumentos de
patrimonio, se llevarfan «a valor razonable con cambios

en resultados» o se podria ejercer la opcién irrevocable
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de medirlas «a valor razonable con cambios en otro
resultado integral» (o0 FVOCI). Esta opcién es similar
a la forma como se encuentran actualmente registra-
dos estos instrumentos bajo el alcance de la NIC 39,
dado que se tratan como inversiones disponibles para
la venta, lo cual afecta el patrimonio de la compania.

Para colocar un ejemplo, tenemos los siguientes
datos de un instrumento representativo de deuda que
un banco de inversién mantiene en su cartera pro-
pia correspondiente a la estrategia de negociacién o
trading indicada anteriormente.

Durante el ano 2016, se han realizado las siguien-
tes cinco compras de este instrumento, y se calcula
la ganancia por el periodo de tenencia o devengo del
capital y la fluctuacién del valor de mercado, dado que
es un instrumento de deuda que se compré a cargo de
la mesa de negociacién (trading) bajo el modelo de
negocio que suponfa vender el activo, pero no nece-
sariamente para obtener los flujos de caja del mismo,
pues el objetivo no es tenerlo hasta el vencimiento de
acuerdo a la estrategia de inversion. Por lo tanto, encaja
en la tercera definicién de la Figura 1; es decir, deberd
medirse a valor razonable con cambios en resultados.

Tabla 1. Ejemplo de datos de un instrumento de deuda definido
para la estrategia de negociacién de un banco de inversién

Instrumento de deuda Certificado del Banco Central de Reserva del Pera (BCRP)

Tipo Al descuento®
Moneda PEN

Plazo 340 dias
Fecha de emisién 23/09/2015

Fecha de vencimiento 09/03/2017

Fecha de valorizacién 31/12/2016

Precio de mercado 99,2064 (al 31.12.2016)

Tabla 2. Detalle de compras realizadas y valorizacién del instrumento

al 31 de diciembre 2016 (en soles — S/)

1 17/03/2016 | 5.000.000 | 952319 | 4.761.595 5,12%

2 | 31/03/2016 | 5.000.000 | 954838 | 4.774.190 275 5,04%

3 18/10/2016 | 600.000 98,3237 589.942 74 4,44%

4 | 18/10/2016 | 400.000 98,3237 393.295 74 4,44%

5 15/11/2016 | 9.500.000 | 98,6774 | 9.374.353 46 4,36%
TOTAL | 19893375 |

4 . . . . . , . .
Se refiere a que se paga al vencimiento el valor nominal; es decir, no hay cupones. Por ello, los intereses devengados implicitos equivalen
a la diferencia entre el costo inicial y el costo amortizado antes del cobro del certificado.
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1 4.953.687 4.960.319 192.092 6632

2 4.954.400 4.960.319 180.210 5919

3 595.162 595.238 5220 76

4 396.775 396.826 3480 51

5 9.424.851 9.424.606 50.498 -246
20.324.876 20.337.307 431.501 12.431

Costo inicial (a) 19.893.375
Costo amortizado (b) 20.324.876 431.501 Ingresos financieros (intereses implicitos)
Valor razonable (c) 20.337.307 12.431 Ingresos por fluctuacion de valor razonable

8. Aspectos importantes a considerar cuando
se tomen las opciones de clasificacién
y medicién

8.1. Aspectos importantes en cuanto a la clasificacién
inicial de instrumentos de patrimonio

Sobre la eleccion de uso de la medicion «A valor
razonable con cambios en otro resultado integral

(FVOCD»

En la medicién inicial, la empresa debe definir los
instrumentos de patrimonio desde el punto de vista
del emisor, por los cuales optard de manera irre-
vocable a clasificarlos como «a valor razonable con
cambios en otro resultado integral (FVOCI)». Esta
debe ser realizada por cada instrumento y genera
que, con excepcion de los dividendos que se recono-
cen en resultados, las ganancias y pérdidas asociadas
—incluidas las diferencias de cambio— sean recono-
cidas en otro resultado integral dentro de las cuentas
patrimoniales (exactamente en la cuenta resultados

no realizados). Las mismas conforman otra cuenta

patrimonial y, entonces, el patrimonio permanece
exactamente igual. Estas inversiones no son partidas
monetarias, y, por tanto, las ganancias o pérdidas que
se registren en el otro resultado integral (patrimonio)
incluyen los resultados por diferencias de cambio de
la moneda extranjera correspondiente. En el ejemplo,
este tratamiento contable aplicarfa para las inversiones
en instrumentos de patrimonio que representan una
inversién regulatoria, de acuerdo con la definicién
descrita anteriormente, la cual incluye inversiones
mantenidas para propdsitos no financieros, por ejem-
plo, cuando existe un requerimiento que implica
mantener una determinada inversién si una entidad
ofrece sus servicios en un mercado en particular, como
la Cdmara de Compensacién ElectrénicaS.A. o laBolsa
de Valores de Lima (BVL). Estas acciones (instrumen-
tos de patrimonio) adquiridas para fines regulatorios
cumplen con el modelo de negocio de mantener la
inversién, pero no se vuelven estratégicas en el tiempo,
sino que se adquirieron como tales desde un inicio y
deben estar clasificadas como a valor razonable con
cambios en otro resultado integral (FVOCI).
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De acuerdo con lo establecido en la NIC 32, los
instrumentos de patrimonio incluyen bdsicamente
acciones comunes y algunos tipos de acciones prefe-
renciales (no cualquier inversion en renta variable), los
cuales deben ser evaluados desde el punto de vista del
emisor del instrumento de acuerdo con la siguiente

definicién:

Segin la NIC 32, un instrumento de patrimonio se
considera como tal, solo si se cumplen las siguientes dos
(2) condiciones: 1) El instrumento no incluye la obliga-
cién contractual para el emisor de: (i) entregar efectivo
u otro activo financiero a otra entidad, ni (ii) inter-
cambiar activos o pasivos financieros con otra entidad
bajo condiciones que son potencialmente desfavorables
para el emisor. 2) Si el instrumento serd o puede ser
liquidado por el emisor a través de sus propios instru-
mentos de patrimonio, entonces es: (i) un instrumento
no derivado que incluye obligaciones no contractuales
para el emisor de entregar un ndimero variable de sus
propios instrumentos de patrimonio o, (ii) un derivado
que serd liquidado solo a través del intercambio del emi-
sor de una cifra determinada de efectivo u otro activo
financiero por un nimero determinado de sus propios

instrumentos de patrimonio (IASB, 2012b)

Esto implica que un instrumento de patrimonio es
cualquier contrato que ponga de manifiesto una parti-
cipacién residual en los activos de una entidad después

de restar todos sus pasivos.

Algunos ejemplos de instrumentos que son pre-
sentados desde el punto de vista del emisor como
patrimonio y generan una rentabilidad variable en un
banco de inversién son los siguientes:

* Las participaciones en fondos mutuos’ o fondos
negociables en el mercado® que inclusive pueden
invertir Unicamente en instrumentos de deuda
son considerados fondos abiertos, pues aceptan
nuevos inversionistas después de su constitucién y
los inversionistas previamente existentes tienen la
opcién de dejar el fondo en cualquier momento
(existen nuevas suscripciones y rescates). El valor
al que nuevos ingresantes invierten en el fondo o
al que los que se retiran dejan el fondo general-
mente se basa en el valor razonable de los activos.
Los inversionistas, entonces, ingresan y se retiran
del fondo a partir de su valor razonable y es poco
probable que los flujos de caja de una inversién
en dicho fondo correspondan tinicamente a pagos
de principal e intereses. Los inversionistas pueden
ingresar o salir de los fondos basdndose en el valor
razonable de los activos subyacentes, mds alld de
solo recibir flujos contractuales de caja.

* Un segundo caso es el de las cuotas de participa-
cién en fondos cerrados o fondos de capital privado
(private equity), fondos de cobertura (hedge finds)
y otros similares. Las participaciones en fondos ce-
rrados o fondos de capital privado, casos en los que
el tenedor tiene el derecho de devolver las parti-
cipaciones al fondo a cambio de su participacién
proporcional en los activos netos (es decir, cuando
cuenta con una opcién de venta), cumplen con los
requisitos para ser clasificadas como instrumentos
de patrimonio desde la perspectiva del fondo, pero,
desde la perspectiva del tenedor, estas participacio-
nes no cumplen con la definicién de instrumentos

5 Los fondos mutuos son patrimonios autdnomos que se conforman con los aportes de dinero de una gran cantidad de personas. Estdn

administrados por las sociedades administradoras de fondos mutuos y supervisados por la Superintendencia del Mercado de Valores.

® También, son conocidos como fondos cotizados en Bolsa o Exchange Traded Funds (ETE por sus siglas en inglés). Son fondos de inver-

sidn cuyas participaciones se negocian en bolsa, se liquidan y negocian de la misma manera que las acciones (Benito, 2011).
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de patrimonio de la NIC 32. Sin embargo, el IASB
ha comentado que esto puede darse en la realidad y
es aceptada su clasificacién como instrumentos de

patrimonio.

* Un tercer caso es el de las cuotas de participacién

en fondos de pensiones.

8.2. Aspectos importantes en cuanto a la

clasificacién inicial de los instrumentos

de deuda

Eleccion de uso de la medicion «A valor razonable

con cambios en resultados» (FVTPL)

Se pueden medir de esta manera si al hacerlo se eli-
mina o reduce significativamente una inconsistencia
en la medicién o reconocimiento (asimetria conta-
ble) que pudiera surgir. Por ejemplo, en las empresas
aseguradoras, esta designacién aplicarfa para las inver-
siones financieras que respaldan pasivos por seguros
provenientes de productos. Los resultados de estas
inversiones (ganancias o pérdidas) se asignan direc-
tamente a los tenedores de los contratos de seguros,
que son los que asumen el riesgo de inversién. Como
consecuencia de ello, los pasivos relacionados a estos
contratos son de igual importe que los activos que
los respaldan, neto de las comisiones que cobre la
empresa aseguradora por la administracién de estos
contratos. Los activos financieros que son administra-
dos sobre la base de valor razonable, entonces, siempre
serdn clasificados como con cambios en resultados
(FVTPL) y no se necesita ejercer una opcién por estos
instrumentos.

Finalmente, para clasificar un instrumento de deuda,
se debe determinar el modelo de negocio de un porta-
folio o grupo de activos financieros, el cual debe reflejar
la manera como la entidad administra dichos activos

con el fin de generar flujos de efectivo. La frecuencia

Antes N1C 39 ahora NIIF 9: nuevos desaffos para los contadores

de las ventas es un aspecto importante para la deter-
minacién de un modelo de negocio. El punto mds
importante es que se requiere considerar la expectativa
de las ventas futuras y considerar a las ventas pasadas
solo como una fuente de evidencia. Por otro lado, la
Norma requiere que, si un nimero de ventas infre-
cuente se ejecuta en un portafolio y el valor de estas
ventas son mds que significativas de forma individual
o0 en conjunto, la entidad deberd evaluar si tales ven-
tas son consistentes con el objetivo de un modelo de
negocio establecido solo para la cobranza de flujos de
caja contractuales. Entonces, las empresas tienen una
tarea: determinar qué caracteristicas definen a una
venta como «infrecuente» y/o «significativa», pues
no se establecen los porcentajes especificos para estos

criterios.

9. Reclasificaciones y cambios en el modelo
de negocio

Bajo la nueva NIIF 9, las reclasificaciones entre
categorias de instrumentos de patrimonio no estin
permitidas y, en el caso de instrumentos de deuda,
solo estin permitidas por cambios en el modelo de
negocio, aunque se espera que sean esporddicos, dado
que se debe fundamentar un cambio en la direccién
de la entidad como resultados de cambios internos o
externos a ella, los cuales deben ser materiales, no esta-
cionarios y demostrables ante terceros. Utilizando el
ejemplo del banco de inversién, se ha explicado que
este utiliza un modelo de negociacién o de #mading,
el cual no podria fécilmente convertirse en un banco
de ahorro que utiliza un modelo de negocio de «crear
y mantener inversiones». Si las operaciones cambian
en este sentido, el banco de inversién tendria que,
como parte de su evaluacién del cambio de modelo
de negocio, analizar la reclasificacién de su portafo-

lio desde valor razonable con cambios en resultados
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(con una estrategia de negociacién) a costo amorti-
zado (estrategia de mantener o buy and hold) o, en su
defecto, a valor razonable con cambios en otro resul-

tado integral (FVOCI).

Sin embargo, segtn la NIIF 9, no se consideran cam-
bios en el modelo de negocio los siguientes casos:

* Cambios en la intencién relacionada con un activo
financiero: Por ejemplo, una disminucién en la
frecuencia de las ventas de activos mantenidos por
el banco de inversién para negociar no implica
que haya cambiado su modelo de negocio y, por
lo tanto, no conlleva a una reclasificacién de ca-
tegoria. Sin embargo, el cambio en la intencién
de inversién en determinados activos que son sig-
nificativos en valor y a nivel transaccional puede
suponer que se evalie si su modelo de negocio
cambid.

* Desaparicién temporal de un mercado particular
de un activo financiero: Por ejemplo, si el banco
de inversién tuviera instrumentos con periodos de
iliquidez o que dejardn de cotizar en mercados acti-
vos, esto no implica un cambio en la estrategia del
modelo de negocio de #rading. La iliquidez de un
activo no conlleva a que una entidad modifique sus
estrategias de gestién de portafolios de inversiones.
Puntualmente, se puede hablar de las transaccio-
nes formadoras de mercado o de market making,
a través de las cuales se busca brindar liquidez a
un instrumento de un determinado emisor que
contrata este servicio. Los instrumentos se adquie-
ren también bajo la premisa de negociarlos en el
corto plazo y, aunque exista un periodo de liqui-

o vender el instrumento y, pesar de que no sea tan
liquido, el modelo no cambia.

Transferencia de activos financieros entre partes
de la empresa con diferentes modelos de nego-
cio: Si bien no aplica para el ejemplo del banco
de inversion, debido a que el modelo de negocio
vigente corresponde Unicamente a negociacién
o trading, en el caso que existieran mds modelos
de negocio en la compania, las transferencias de
activos entre dichos modelos de negocio no re-
presentarian un cambio de modelo cuando estas
se dan por condiciones especificas y no por cam-
bios en la estrategia de toda la cartera en que se
haya designado el activo. ;Por qué esto no aplica
al ejemplo del banco de inversién? Se debe con-
siderar que existe un tratamiento especifico para
las inversiones regulatorias designadas asi desde
un inicio. Estas son medidas a valor razonable con
cambios en otro resultado integral (FVOCI) y no
se vuelven regulatorias o estratégicas en el tiempo,
sino que son designadas de esta manera desde el
inicio, y la estrategia actual de inversiones corres-
ponde solo al modelo de negociacién. Tomando
esto en cuenta, serfa muy improbable que existan
transferencias entre la cartera de inversiones para
fines regulatorios, y la cartera de inversiones para
negociacion y sus subcategorias.

Por tltimo, la reclasificacién se debe reconocer de
forma prospectiva y los hechos deben haber ocu-
rrido antes a la reclasificacién A continuacién, se
adjunta una tabla con los impactos de las reclasifi-
caciones de los activos financieros.

dez en los mismos, el objetivo de adquirirlos no es Llegado a este punto, resulta util realizar un compara-
mantenerlos, pues la caracteristica del servicio estd tivo de los principales cambios en la NIIF 9 respecto
asociada a siempre estar disponible para comprar de la NIC 39.
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Tabla 3. Impactos de las reclasificaciones sobre la base de la NIIF 9

Costo amortizado Valor razonable con

cambios en resultados

(FVTPL)

Cualquier efecto positivo o negativo por las diferencias se reconocerd en
el resultado del periodo. El valor razonable se mide en la fecha de reclasi-
ficacién.

Valor razonable con cambios | Costo amortizado

en resultados (FVTPL)

El valor razonable en la fecha de reclasificacién se transforma en su nuevo
valor en libros bruto; por lo tanto, no existe impacto en los resultados.

Valor razonable con
cambios en otro resultado

integral (FVOCI)

Costo amortizado Cualquier efecto positivo o negativo por las diferencias se reconocerd en
otro resultado integral. El valor razonable se mide en la fecha de reclasifi-

cacion

Valor razonable con cambios | Costo amortizado

en otro resultado integral

(FVOCI)

Los resultados acumulados anteriormente reflejados en el patrimonio se
eliminardn y se ajustardn contra el valor razonable del activo financiero en
la fecha de reclasificacion dentro de los resultados del ejercicio.

Valor razonable con cambios | Valor razonable con

en otro resultado integral cambios en resultados
(FVOCI) (FVTPL)

Fuente: IASB (2014). Elaboracién propia.

Los resultados acumulados anteriormente reflejados en el patrimonio
(resultados no realizados) se reclasificardn hacia el resultado del periodo
como un ajuste.

Tabla 4. Comparativo NIC 39 y NIIF 9

Pardmetro para
la clasificacién
de instrumentos

Refiere a la intencién y a la capacidad de
la entidad de mantener el instrumento
financiero, ya sea hasta su vencimiento o
para su negociacién a corto plazo.

La clasificacién se encuentra basada en un modelo de negocio
y las caracteristicas de los flujos de caja contractuales de cada
instrumento financiero.

Inversiones Es una categoria residual, pues no son ni | Ya no existe. Sin embargo, su medicién (a valor razonable
disponibles para mantenidos para su negociacion nia ven- | con cambios en otro resultado integral) se aplica cuando se
la venta cimiento. No tiene restricciones. cumple uno de los modelos de negocio para instrumentos de
deuda y de patrimonio.
Instrumentos Forma de | Costo amortizado para instrumentos | Costo amortizado si el objeto del negocio es cobrar los flujos
de deuda medicién | mantenidos hasta el vencimiento de caja contractuales que son el principal e intereses sobre el
posterior | A valor razonable con cambios en resul- | instrumento

tados

A valor razonable con cambios en otros
resultados integrales para inversiones dis-
ponibles para la venta

A valor razonable con cambios en otro resultado integral si
el objetivo del modelo de negocio consiste en la obtencién
de los flujos de caja contractuales del instrumento (deben
ser tinicamente por el pago del principal e intereses sobre el
mismo) y también para vender los activos

A valor razonable con cambios en resultados si el modelo de
negocio no cumple con ninguna de las caracteristicas antes

mencionadas y si los flujos de caja contractuales no pasan la /
prueba de SPPI (ver Figura 1)

A valor razonable con cambios en resultados con el funda-
mento de que, con ello, se elimina una asimetria contable (ver
«Ejemplo de asimetria contable»)

19
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Tema Criterio NIC 39 NIIF 9

Reclasifi- | Estdn permitidas en circunstancias espe- | Estdn permitidas a partir del cambio en el modelo de negocio,

caciones | cificas, y las ganancias o pérdidas son | a nivel del total de los instrumentos o portafolios afectados, los
tratadas de manera diferente dependiendo | cuales deben estar sustentados, aprobados por la Gerencia y
del movimiento entre las categorfas. deben ser poco frecuentes (pues el modelo de negocio es estable).

Instrumento de | Forma de | A valor razonable con cambios en resulta- | A valor razonable con cambios en resultados
patrimonio medicién | dos si son mantenidos para negociacién.

posterior
A valor razonable con cambios en otro | Opcién sin cambio de designar el instrumento en el momento
resultado integral para la clasificacién de | inicial como a valor razonable con cambios en otro resultado
inversiones disponibles para la venta. Las | integral con la condicién de que el instrumento no sea man-
ganancias y/o pérdidas registradas en los | tenido para negociacién. Esta opcion es llamada como «sin
resultados no realizados (cuenta patri- | reciclaje», pues los resultados generados no se reconocerdn en
monial) se reclasifican a resultados del | los resultados del periodo en el caso de su enajenacién y/o
periodo. baja, sino seguirdn en otra cuenta patrimonial. Los dividen-

dos si se registran en los resultados del ejercicio.

Si existen inversiones que no cotizan | Se elimina la posibilidad de medir al costo inversiones de
en un mercado activo, se podrdn medir | patrimonio no cotizadas cuando el valor razonable no pueda
excepcionalmente al costo cuando el | ser medido confiablemente.
valor razonable no pueda ser determi-
nado con confiabilidad.

Reclasifi- | Entre las categorias de valor razonable | Entre las categorias de a valor razonable con cambios en resul-

caciones | con cambios en resultados y de dispo- | tados hacia valor razonable con cambios en otros resultados
nible para la venta, las reclasificaciones | integrales, las reclasificaciones no estdn permitidas, debido
estdn permitidas. a que la eleccién de llevarlo a valor razonable con cambios
Cuando se transfieren desde disponibles | en otros resultados integrales se realiza en el reconocimiento
para la venta, los resultados no realizados | inicial del instrumento de manera irrevocable (ver Figura 1).
se reconocen en los resultados del ejercicio.
Cuando se transfieren desde la categoria
de valor razonable con cambios en resul-
tados, no estd permitido realizar ninguna
reversién de las ganancias o pérdidas rea-
lizadas a no realizadas.

Fuente: IASB (2012c, 2014).

10. Otras consideraciones

Para cualquier empresa, es muy importante contar con
cuentas contables especificas que permitan identificar
los instrumentos de patrimonio adquiridos con fines
regulatorios. En el caso de las participaciones en ins-
trumentos de patrimonio (acciones) que no hayan sido
adquiridas con un fin de negociacién, tal como es el

caso de las participaciones en la Bolsa de Valores de

Contabilidad y Negocios (12) 23, 2017 / ISSN 1992-1896

Lima (BVL) o en la Bolsa de Comercio de Santiago
(BCS), en el caso del banco de inversién, existe la
opcién irrevocable de registrar dichas inversiones como
a valor razonable con cambios en resultados (FVTPL)
o como a valor razonable con cambios en otro resul-
tado integral (FVOCI). Esto es particularmente
importante, pues uno de los requerimientos de la NIIF
9 consiste en revelar los activos y resultados generados
por este tipo de inversiones cuando se ha optado por



usar la clasificacién FVOCI. Por ello, es importante
mantener cuentas contables especificas en los estados
financieros para este tipo de posiciones. Adicional-
mente, es importante definir internamente dentro de
los procesos de la compania qué érgano interno serd
el encargado de aprobar la designaciéon de instrumen-
tos de patrimonio como a valor razonable con cambios
en otro resultado integral (FVOCI) o qué drea serd la
encargada de realizar la prueba de flujos de caja con-
tractuales (SPPI). En el caso de bancos de inversidn, se
propone que sea el drea de Riesgos conjuntamente con
el drea de Finanzas, y que los impactos de las clasifica-
ciones iniciales y posteriores sean reportados al Comité
de Activos y Pasivos (Alco) para su aprobacién, que
normalmente es la instancia especializada en temas
financieros dentro de una entidad bancaria. En dicho
comité, participa la Alta Direccién de la compania,
incluidos el gerente general y los directores, dado que
es un tema de suma relevancia para los resultados e
indicadores financieros de la entidad (como el ROE o
ROA). Adn nos queda tiempo para revisar estas parti-
cularidades dentro de nuestras companias; empecemos
por conocer nuestro negocio.
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BANCA Y FINANZAS

Las etapas del ciclo de vida de la empresa por los patrones
del estado de flujo de efectivo y el riesgo de insolvencia empresarial

Dante Domingo Terreno, Silvana Andrea Sattler y Jorge Orlando Pérez

Facultad de Ciencias Econémicas y de Administracién
Universidad Catoélica de Cordoba

Motivado por la importancia del riesgo de insolvencia financiera en las decisiones de financiacion, este estudio tiene
como objetivo establecer el riesgo de crisis financiera en las empresas de acuerdo a las etapas del ciclo de vida y cémo las
etapas del ciclo de vida explican el cambio en el riesgo de insolvencia. La poblacién objeto de este estudio son las empre-
sas listadas en la Bolsa de Comercio de Buenos Aires en el periodo 2004 a 2012. La evidencia muestra la vinculacién de
las etapas del ciclo de vida con el riesgo de insolvencia, marco en el que las empresas en la etapa de madurez tienen un
menor riesgo en relacion con las otras etapas. Por otra parte, las etapas del ciclo de vida tienen una capacidad predictiva
sobre el cambio del riesgo de insolvencia en el afio siguiente: la etapa de madurez tiene un efecto positivo; y la etapa de
declinacién, un efecto negativo. Las empresas que se mantienen en la etapa de madurez tienen una mayor posibilidad
de mantenerse en dicha etapa y las empresas en las etapas de crecimiento, y reestructuracién (shake-out) tienen una
mayor posibilidad de entrar en las etapas de introduccién y declinacién que en la etapa de madurez.

Palabras clave: ciclo de vida, crisis financiera, estado de flujo de efectivo, insolvencia

Stage Firm Life Cycle for Cash Flow Patterns and Enterprise Insolvency’s Risk

Motivated by the importance of the risk of bankruptcy in capital structure decisions, this study aims to establish
the insolvency risk firm in accordance to the life cycle stages and determine how the stages can explain the change
insolvency’s risk. The population under study is companies listed on the Stock Exchange of Buenos Aires, in the period
2004 to 2012. The evidence shows linking life cycle stages with the insolvency’s risk. The firms in the stage maturity
have lower risk, relative to the other stages. Moreover, the life cycle stages have a predictive capacity on changing the
insolvency’s risk in the next year, the maturity stage has a positive effect and the decline stage a negative effect. The
firms that are maintained in the mature stage have a greater opportunity to stay in this stage and firms in growth stages
and shake-out have a greater possibility to enter the introduction and decline stages that in the maturity stage.

Keywords: life cycle, financial crisis, cash flow statement, insolvency
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Las etapas del ciclo de vida de la empresa por los patrones del estado de flujo de efectivo y el riesgo de insolvencia empresarial

As estdgio do ciclo de vida da empresa pelos sinais obtidos pela Demonstragao dos Fluxos de Caixa e o risco

de insolvéncia corporativa

Motivado pela importincia do risco de insolvéncia financeira em decisdes de financiamento, este estudo pretende

estabelecer o risco de crise financeira nas empresas de acordo com as etapas do ciclo de vida e como as etapas do ciclo

de vida explicam a mudanga em o risco de insolvéncia. A populacio que ¢é objeto deste estudo sdo as empresas listadas

na Bolsa de Valores de Buenos Aires, de 2004 a 2012. A evidéncia mostra o vinculo entre as estdgio etapas do ciclo de

vida eo risco de insolvéncia, onde as empresas no estigio de maturidade tém um risco menor, em relagio aos outros

estdgios. Por outro lado, os estdgios do ciclo de vida tém uma habilidade preditiva sobre a mudanca no risco de insol-

véncia no ano seguinte, o estdgio de maturidade tem um efeito positivo e o estdgio decrescente tem um efeito negativo.

As empresas que permanecem no estdgio de maturidade tém maior chance de se manter nesse estdgio e as empresas nos

estdgios de crescimento e reestruturacio tém maior possibilidade de entrar nas etapas de introducio e declinio do que
g ¢ p p ¢ q

na fase de maturidade.

Palavras-chave: ciclo de vida, crise financeira, demonstracio de fluxo de caixa, insolvéncia

1. Introduccién

Las distintas teorias sobre las decisiones de financia-
cién consideran la probabilidad de insolvencia como
una cuestién central. En uno de los primeros traba-
jos sobre la estructura de capital, Modigliani y Miller
(1958) sostienen que para la empresa es indiferente
financiarse con deuda o capital, en la medida que con
deuda aumenta el riesgo de insolvencia y el inversor
exige un rendimiento superior. La teorfa de las jerar-
quias financieras (pecking order theory) desarrollada
por Myers (1984) establece un orden de preferencias:
en primer lugar, la autofinanciacién; seguida por la
deuda segura —que esté razonablemente lejos del
riesgo de bancarrota y, en caso de ser necesario, la
deuda no segura—; y, como dltimo, recurso la emi-
sién de acciones. Por otro lado, para la teoria de los
costos de agencia (Jensen y Meckling, 1976), el punto
6ptimo de la deuda es aquel que maximice el valor
de la riqueza y disminuya los costos de agencia. En el
conflicto entre accionistas y acreedores, el mayor com-
ponente de los costos de la agencia de la deuda es la
existencia de los costos por insolvencia.

El riesgo de insolvencia, también conocido como
riesgo de crédito o crisis financiera, hace referencia
a la incertidumbre debida a la posibilidad de que la
empresa no pueda hacer frente a sus obligaciones
financieras, principalmente, el pago de los intereses y
la amortizacién. El riesgo de insolvencia es entendido
como el estado de vulnerabilidad financiera, que va
desde la imposibilidad de cumplimiento en el pago de
las obligaciones hasta el estado de quiebra y liquida-

cién de la empresa.

El fracaso empresarial ha sido uno de los problemas
que ha venido enfrentando la economia a lo largo del
tiempo y sobre el cual ain no se ha llegado a elabo-
rar una teorfa. Desde una dptica puramente empirica,
se han elaborado diversos sistemas de indicadores
para la anticipacién de las crisis financieras. En la
contabilidad financiera, desde 1930, a partir del tra-
bajo pionero de Fitzpatrick (1932), pasando por los
modelos de previsién de Altman (1968), hasta llegar
a estudios mds actuales, se han desarrollado distintos
métodos basados en ratios e indices financieros a fin
de predecir el fracaso empresarial.
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Una cuestién empiricamente poco analizada es el estu-
dio sobre la insolvencia empresarial con las etapas del
ciclo de vida. Dickinson (2011) valida el método de los
patrones estado de flujo de efectivo para clasificar las
etapas del ciclo de vida de la empresa. En este estudio,
resulta de interés analizar la insolvencia empresarial
desde las etapas del ciclo de vida en la economia argen-
tina. A pesar de que Kordestani y Bakhtiar (2011), y
Shamsudin y Kamaluddin (2015) han efectuado un
andlisis sobre la insolvencia empresarial a través de los
patrones de los flujos de efectivo en economias emer-
gentes, las conclusiones obtenidas son contrarias a lo
sostenido por la teorfa en general. Sobre la base de
dichos antecedentes, este estudio tiene como objetivo
establecer la vinculacién del riesgo de insolvencia con
las etapas del ciclo de vida y determinar si las etapas
del ciclo de vida brindan informacién sobre el cambio
del riesgo futuro de insolvencia en las empresas del
Mercado de Capitales de Argentina. El ciclo de vida
de la empresa provee de un enfoque mds contextuali-
zado al andlisis de estados financieros, lo cual serfa un

complemento importante a los estudios tradicionales.

Luego de esta introduccién, el trabajo es organizado
de la siguiente manera: en la segunda seccién, se des-
cribe el contexto de aplicacién del estudio; luego, en la
tercera seccion, se realiza la revisién bibliografica; en la
cuarta seccion, es presentada la metodologia; seguido
a ello, en la quinta, se expondrdn los resultados; y,
finalmente, en la sexta seccion, las conclusiones que se

han alcanzado en el trabajo.

2. Contexto de la economia argentina

En el afo 2002, se produjo una fuerte crisis en la
economia argentina, tras la decisién de no pago de
la deuda externa, el abandono de la paridad con el
délar por una devaluacién asimétrica y un fuerte cam-
bio de las reglas de juego de la economia. La caida
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del producto bruto interno (PBI) fue de aproximada-
mente el 11%; y la inflacién medida por el indice de
precios al consumidor (IPC), del 40,95%. Los cam-
bios en la economia producidos entre los afios 2001
y 2002 alteraron la ecuacién econémica de los dife-
rentes sectores de la economfa. Los sectores de bienes
transables incrementaron los precios de sus productos:
en aproximadamente un 100%, las manufacturas; en
un 147%, el sector agricola; y un 227% en el caso de
los sectores extractivos. Esto evidencia un fuerte cam-
bio de los precios relativos. A partir del afio 2003, la
economia vuelve a crecer de manera importante; se
observa una recuperacién del consumo, inversién y
exportacién. En los afios posteriores, continu6 el cre-
cimiento de la economia a elevadas tasas, salvo en el
ano 2009, debido a la crisis mundial desencadenada
a mediados de 2008. No obstante, a partir del ano
2012, la economia entrd en un proceso de desacelera-
cién econémica. En paralelo, a partir del ano 2007, se
produjo una aceleracién del ritmo inflacionario, con
indices inflacionarios superiores al 20%, situacién que
no es reflejada por las estadisticas oficiales (Instituto

Argentino de Mercado de Capitales, 2003-2012).

3. Revisién de la bibliografia
2.1. Estudios predictivos por ratios contables

El uso de ratios contables ha sido una de las principa-
les herramientas para predecir la crisis financiera. En la
primera etapa de la investigacion, la etapa descriptiva,
consistia en comparar los ratios de las empresas sanas y
de las insolventes. El trabajo més relevante de esa fase
fue el de Fitzpatrick (1932), quien encuentra que el
mejor predictor es el indice de endeudamiento (Pereira
y Martins, 2016). Posteriormente, en la etapa pre-
dictiva, Beaver (1966, 1968) introduce el método
estadistico de andlisis discriminante univariante. Este
autor (1966) analiza los ratios mds populares en la
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bibliografia entre empresas sanas y en crisis financiera
para los cinco afos anteriores. Beaver (1968) indica
que el mejor predictor es el ratio de flujos de caja sobre
deudas; este mostré ser eficiente a varios anos de la
bancarrota (Pereira y Martins, 2016).

Altman comienza a predecir la crisis financiera a tra-
vés de modelos multivariantes utilizando el método
de anilisis discriminante lineal. Este autor (1968)
investiga el periodo 1946-1965 y presenta un modelo
compuesto por un conjunto de ratios: liquidez, auto-
financiacién, rentabilidad del activo, endeudamiento
y rotacién de activo. A través de ello, obtiene un pun-
taje, el Z-score, que, para un determinado intervalo,
indica la probabilidad de la empresa de entrar en cri-
sis financiera. La fiabilidad de la prediccién' indica
que la probabilidad de predecir la crisis financiera
1 afio antes es del 95%; y dos anos antes, del 70%.
En otro estudio, Altman, Haldeman y Narayanan
(1977) introducen el valor de mercado para el cilculo
del endeudamiento, en lugar del patrimonio neto
contable. Para el periodo1969-1975, y con el mismo
método del estudio anterior, determinan el llamado
Zeta-Score como puntaje de corte para clasificar las
empresas. La exactitud de la clasificacién alcanza el
96% un ano antes y el 70% los cinco afios anterio-
res. Ademds, Altman aplicé su modelo en otros paises
desarrollados y, también, en economias emergentes,
como México y Brasil (Pereira y Martins, 2016).

Pese a la popularidad del método estadistico de andli-
sis discriminante, Ohlson considera que los estudios
anteriores han sobrestimado la capacidad de predic-
cién, por lo cual propone un método distinto, el de
regresion logistica. Ohlson (1980) desarrolla el estudio
para empresas industriales en el periodo 1970-1976

utilizando un conjunto de nueve variables, de las que se
destaca la inclusién del tamafio de la empresa, la estruc-
tura financiera, y medidas de desempefio y medidas
de liquidez —entre ellas, los fondos de las operaciones
dividido por el total de deudas—. El modelo I predice
la quiebra en un periodo de 1 afio; el modelo II, en
un periodo de dos afos; y el modelo III, en uno o dos
afos. La exactitud de la clasificacidn alcanza para el
modelo I el 96,12%:; en el caso del modelo II, 95,55%;
y en el modelo III, el 92,84%. Al igual que Ohlson,
Zmijewski (1984) utiliza el método de regresién logis-
tica y un modelo con tres ratios: resultados netos/
activo total, deudas/total de activos y activos corrien-
tes/pasivos corrientes. En cambio, Jones y Hensher
(2004) utilizan el modelo mixto de regresién logistico,
por el cual incorporan la heterogeneidad no observada
entre empresas en los datos de panel.

El primer estudio para Argentina es de Swanson y
Tybout (1988), para la industria manufacturera en
el periodo 1975-1982. Esa etapa pertenece a un con-
texto de gran inestabilidad econémica; después de
1976, entra en un periodo de fuertes reformas. Si bien
el estudio tiene limitaciones en cuanto a la informa-
cién, los autores encuentran importante los factores
macroecondmicos en la crisis empresarial, tales como
tasa de interés real y stock de créditos.

Sandin y Porporato (2007) realizan un estudio para
Argentina en la década de 1990 con un contexto eco-
némico estable. El modelo es estimado por el método
de andlisis discriminante por el método directo y de
pasos sucesivos (stepwise). En el modelo por pasos
sucesivos, las variables determinantes de la crisis
empresarial son el margen de ganancias y el endeu-
damiento. Muestra una clasificacién correcta: en los

' El poder de prediccion de los modelos es evaluado por los éxitos (correcta clasificacién) y fracasos (incorrecta clasificacién).
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afos 1 a 3, del 81,80%; vy, en el afio 4, del 77,30%.
Los resultados del estudio son superiores al modelo de
Altman (1968), aplicado al mismo caso.

El estudio de Caro, Diaz y Porporato (2013) replica
el modelo Jones y Hensher (2004): utilizan el modelo
logistico mixto para predecir el riesgo de crisis en el
periodo 1993-2000 con estados contables de empresas
argentinas. Los resultados indican que los ratios mds
importantes en cuanto a capacidad discriminatoria
son los que miden rentabilidad, rotacién del activo
y endeudamiento de la empresa. La metodologia
empleada reduce la tasa de error del tipo I (empresas
en crisis financiera y clasificada como sanas) a un 9%,
en relacién con el modelo de regresién logistica estin-

dar del 25,33%.

3.2. Estudios predictivos por los patrones
del estado de flujo de efectivo

Dickinson (2011) evalta la supervivencia de las
empresas en las diferentes etapas del ciclo de vida
de la empresa identificindolas por los patrones del
estado de flujo de efectivo, de acuerdo con la Tabla
1. El mayor porcentaje de supervivencia en los cinco
afios siguientes de su clasificacién corresponde a la
etapa de madurez y el mayor porcentaje de empresas
deslistadas (retiradas de la cotizacién) por problemas
de desempeno corresponden a las etapas de introduc-
cién y declinacién.

Kordestani y Bakhtiar (2011) examinan los patrones
del estado de flujo de efectivo como predictores de la
crisis financiera en los tres afios anteriores. El estudio
es efectuado en empresas de la Bolsa de Teherdn en
el periodo 1995-2008. Los patrones que pronostican
la insolvencia financiera son actividades operativas
negativas y se realizan inversiones en activos fijos
con capitales de terceros (7); empresas con activida-
des operativas negativas, que liquidan sus activos y,
como los flujos no les alcanzan, recurren a préstamos
(1); empresas con actividades operativas positivas,
de inversion y financiacién negativas (3); y empresas

cuyos tres flujos de efectivo son negativos (4).

Shamsudin y Kamaluddin (2015) efectGan un estudio
para las empresas de la Bolsa de Valores de Malasia en
el periodo 2006-2013, en el que utilizan el método
de regresién logistica binaria. Los resultados indican
diferencias entre los patrones del Estado de Flujo de
Efectivo de empresas sanas y en crisis financiera. Los
patrones que pueden predecir la insolvencia financiera
corresponden a las actividades operativas positivas
con flujos de inversién y financiacién negativos (3); el
caso de empresas con actividades operativas positivas,
que liquidan sus activos y cuyas actividades de finan-
ciacién son negativas (6); empresas con actividades
operativas positivas, actividades de inversién y finan-
ciacién negativas (2); y empresas con los tres flujos de

efectivo negativos (4).

Tabla 1. Combinacién de los patrones del estado de flujo de efectivo

Tipo 1 2 3 4 5 6 7 8
actividades Introduccién | Crecimiento | Madurez | Shake-out = Shake-out | Shake-out | Declinacién | Declinacién
Operativas - + + - + + - -
Inversién - - - - + ¥ + +
Financiamiento + + - - + - + _

Fuente: Dickinson (2011, p. 9).
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Kordestani y Bakhtiar (2011) y Shamsudin y Kama-
luddin (2015) son coincidentes en que cuando los tres
flujos de efectivo son negativos (4), y las actividades
operativas positivas con los flujos de inversiones y
financiacién negativos (3) son situaciones de riesgo de
insolvencia financiera. Este dltimo patrén es coinci-
dente con la etapa de madurez, que —de acuerdo con
Dickinson (2011) y gran parte de la bibliografia—
indica una buena salud financiera y es la etapa en que
las empresas enfrentan menores riesgos. Los estudios
mencionados, en primer lugar, muestran lo contra-
rio y la situacién de resultados contables negativos
con una diminucién del capital de trabajo produci-
ria un flujo de efectivo de las actividades operativas

positivas.

Sayari y Mugan (2013) analizan el efecto de los com-
ponentes del estado de flujo de efectivo con el score
de dificultad financiera de las empresas de la Bolsa de
Estambul. El score de dificultad financiera es determi-
nado por el modelo de Zmijewski (1984). En primer
lugar, encuentran que el tamano de la empresa y los
patrones del estado de flujo de efectivo tienen un
efecto sobre el score del mismo ano y no con un ano de
rezago. En segundo lugar, encuentran que los flujos de
efectivo de las actividades operativas y de financiacién,
como variables dicotémicas, tienen una relacion signi-
ficativa con el score de dificultad financiera. En tercer
lugar, el modelo incluye los flujos de efectivo deflacta-
dos por el total de activos; este muestra que la edad y
el flujo de efectivos de las actividades operativas y de
financiacién tienen una relacién significativa con el
score de dificultad financiera.

3.3. Etapas del ciclo de vida de la empresa

Un primer antecedente del ciclo de vida es el de Hen-
derson (1979), quien desarrolla la conocida matriz
BCG (Boston Consulting Group), en la que, a través

de la combinacién de la participacion en el mercado
y el crecimiento, se representan las distintas etapas del
ciclo de vida de un producto. Otro de los estudios mds
conocidos es el de Anthony y Ramesh (1992), quienes
utilizan dividendos, crecimiento de las ventas, gastos
de capital y edad de la empresa para clasificar las eta-
pas del ciclo de vida. Estas variables representan las
caracteristicas econémicas esenciales de las etapas del

ciclo de vida.

En un estudio mis reciente, Dickinson (2011) sefiala
que la evolucién y trayectoria de una empresa es deter-
minada por factores internos (por ejemplo, la eleccién
de estrategias, recursos financieros y habilidad de los
administradores) y factores externos (por ejemplo, el
ambiente competitivo, factores macroecondémicos).
Las etapas del ciclo de vida son el resultado de cambios
de los factores mencionados, que surgen a partir de
las actividades estratégicas ejecutadas por la empresa.
El método de clasificacién propuesto responde a los

patrones de los flujos de efectivo.

Livnat y Zarowin (1990) y Kusuma (2014) encuen-
tran que las partidas del estado de flujo de efectivo
estdn asociadas diferencialmente con el retorno de las
acciones, de lo cual se infiere que los flujos de efectivo
capturan la heterogeneidad en la rentabilidad, el creci-
miento y el riesgo (Dickinson, 2011). Los patrones del
estado de flujo de efectivo son mapeados con la teo-
ria del ciclo de vida, de la cual se deriva la aplicacién
practica de la clasificacién de las etapas del ciclo de
vida, expuesta en la Tabla 1. Las etapas definidas por
Dickinson (2001) estdn basadas en las cinco etapas
propuestas por Gort y Kepler (1982): introduccién,
crecimiento, madurez, shake-out (reestructuracién) y

declinacién.
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3.2.1. Introduccién

La incertidumbre es el principal disuasivo para la crea-
cién de una nueva empresa o la entrada a una nueva
industria. Dicha barrera es superada cuando algin
emprendedor cree poseer una idea especial, o conoci-
miento, que le permita obtener un rendimiento igual
a la tasa de mercado mds una prima por la nueva aven-
tura y la posibilidad de bancarrota (Mueller, 1977).
En la etapa de introduccidn, la penetracién en el mer-
cado es baja; hay carencia de una clientela establecida
y de economias de escala; y existe un déficit de cono-
cimiento acerca de los ingresos y costos. Por lo tanto,
la empresa exhibe flujos de efectivo por las actividades

operativas negativos.

Por otra parte, las posibilidades de obtencién de
ganancias llevan a las empresas a realizar importan-
tes inversiones en activos fijos, en forma previa o en
la etapa temprana de ingreso al mercado, como una
estrategia para crear barreras de entrada y ventajas
competitivas (Spence, 1977, 1979, 1981; Werner-
felt, 1985). Como resultado, los flujos de efectivo de
las actividades de inversidén son negativos. A su vez,
la ausencia de autofinanciacidn y las necesidades de
inversién de capital producen que los flujos de efec-
tivo de las actividades de financiacién sean positivos.
Segin la teoria de las jerarquias financieras (Myers,
1984; Bulan y Yan, 2010), a efectos de financiar las
nuevas oportunidades de inversién ante la falta de
autofinanciacién, se recurre a las deudas. En esta etapa,
la mayor parte de la financiacién se realiza mediante
deudas bancarias sin intermediacién y de corto plazo
(Diamond, 1984; Barclay y Smith, 1995).

3.2.2. Crecimiento

Esta etapa es caracterizada por un rdpido y acelerado

crecimiento de las ventas, y un alto nivel de inversiones
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en vista de aprovechar las oportunidades rentables. Las
inversiones crean ventajas competitivas sobre los com-
petidores; entonces, se efectian los mayores esfuerzos
de diferenciacién y se obtiene la mayor participacién
en el mercado. El margen de ganancias es maximi-
zado en la etapa de mayor inversién (Spence, 1977,
1979, 1981), que lleva a que los flujos de efectivo de
las actividades operativas sean positivos en la etapa de

crecimiento.

Los flujos de efectivo de las actividades de inversién
contintian siendo negativos por el significativo nivel
de inversiones, lo cual estd vinculado con la estrategia
de obtener ventajas competitivas sobre el resto de los
competidores (Spence, 1977, 1979, 1981; Wernerfelt,
1985). Si bien los flujos de efectivo de las actividades
operativas son positivos, las necesidades de efectivo
son superiores por el alto nivel de inversién; en con-
secuencia, las actividades de financiacién contintian
siendo positivas. Las caracteristicas de la financiacién

coinciden con la etapa de introduccién.
3.2.3. Madurez

Una de las principales caracteristicas de la etapa de
madurez es la disminucién de las oportunidades de
inversién (Mueller, 1977); por tanto, se pierde el énfa-
sis en el crecimiento. En esta etapa, la rentabilidad es
mayor a la normal, lo cual atrae a otras empresas y la
competencia se hace mds intensa. Entonces, se pone
el énfasis en la reduccién de costos a través de la utili-
zacién de la capacidad instalada (economia de escala)
y una produccién mds eficiente (Spence, 1977, 1979,
1981; Gort y Kepler, 1982; Selling y Stickney, 1989).
Lamejoraen laeficiencia, conjuntamente con la mejora
en el margen de ganancias, produce que los flujos de
las actividades operativas sean positivos. Disminuye
la inversién; no obstante, contintian las inversiones

para mantenimiento de capital (Jovanovich, 1982;



Las etapas del ciclo de vida de la empresa por los patrones del estado de flujo de efectivo y el riesgo de insolvencia empresarial

Wernerfelt, 1985). A partir de ello, los flujos de efec-

tivo de las actividades de inversién son negativos.

Por la carencia de nuevas oportunidades de inversion,
en esta etapa, comienza la distribucién de dividen-
dos (Mueller, 1977; DeAngelo, DeAngelo y Stulz,
2006; Bulan, Subramanian y Tanlu, 2007). El efec-
tivo generado por las actividades operativas, por la alta
rentabilidad y por la disminucién de las inversiones de
capital produce un excedente de efectivo que, después
de atender los servicios de la deuda, es distribuido
como dividendos a los accionistas, por lo que los flu-
jos de efectivo de las actividades de financiacién son
negativos. Ademds, en esta etapa, la empresa tiene la
posibilidad de acceder a deudas de mayor plazo y emi-
tir deuda sin intermediarios, a consecuencia de una
posicién financiera mds sélida (Diamond, 1984; Bar-
clay y Smith, 1995).

3.2.4. Shake-out

Las empresas en la etapa de shake-out (reestructura-
cién) exhiben una tasa de crecimiento negativa o
declinante. De acuerdo con Wernerfelt (1985), la
tasa declinante de crecimiento conduce finalmente a
una caida del precio de venta, lo que resulta en flujos
de efectivo de las actividades operativas decreciente
o negativo. En esta etapa, la empresa puede conti-
nuar efectuando inversiones de capital para fines de
mantenimiento de las operaciones, o comenzar a
liquidar activos para cubrir los flujos de efectivo ope-
rativos negativos y atender los servicios de la deuda.
De ello, deriva que los flujos de efectivo de las activi-
dades de inversién pueden ser negativos (o positivos).
Lo mismo ocurre con las actividades de financiacién;
cuando se produce un superdvit de efectivo, es posible
distribuir dividendos o, en el caso contrario, utilizar la
financiacién externa a los fines de seguir sosteniendo
la actividad.

3.2.5. Declinacion

En la etapa declinacién, continda el deterioro iniciado
en la etapa de shake-out, que, unido a los posibles cos-
tos de la insolvencia financiera, conduce a flujos de
efectivo de las actividades operativas negativos. Los
flujos de efectivo de las actividades de inversion son
positivos por la liquidacién de activos. Las activida-
des de financiacién pueden generar flujos de efectivo
positivos (o negativos), dependiendo si después de las
inversiones existe un déficit (o superdvit) de efectivo.
Las empresas pueden focalizarse en el pago de la deuda
o en su renegociacién (Dickinson, 2011).

4. Metodologia
4.1. Modelos empiricos

El primer modelo para evaluar el riesgo de insolvencia
con las etapas del ciclo de vida corresponde al utili-
zado por Sayari y Mugan (2013), que se expresa de la
siguiente manera:

ZIZOC-FZ;:ID,{LC[-FS, (1]

Z, = Score de riesgo de insolvencia, a mayor valor
menor riesgo de insolvencia.

LC;: Variable dicotémica indicativa de la etapa del
ciclo de vida de la empresa, en la que 1 corresponde
a si la empresa pertenece a dicha etapa y cero, en caso
contrario, en el periodo #. La etapa restante es captu-
rada por la ordenada de origen.

En el trabajo Sayari y Mugan (2013), el Z score es
determinado por el modelo de Zmijewski (1984).
En el caso deeste estudio, el Z score es determinado por
el modelo de prediccién de la insolvencia de Sandin
y Porporato (2007), elaborado para Argentina en un
contexto de estabilidad econémica. El modelo obte-

nido por el método de pasos sucesivos es el siguiente:
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Z,=15.06 R, + 16.11 S, — 4.14

R;: margen de ganancias, resultados operativos divi-
dido por las ventas netas

S, indice de endeudamiento, patrimonio neto divi-
dido por el total de activos

Para la determinacién del margen de ganancias, los
resultados operativos fueron ajustados por inflacién
por un algoritmo elaborado a ese fin, basado en el pro-
cedimiento establecido por la Resolucién Técnica 6 de
reexpresion de estados contables.

A efectos de evaluar la capacidad predictiva, dicho
modelo es aplicado a la prediccién de la insolvencia,
en el periodo 2004 a 2012, a las empresas listadas
en la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, la misma
muestra para la cual es efectuado ese estudio. Las
empresas clasificadas en estado de crisis financieras
fueron 33, considerando un Z<0 tal como en el estu-
dio original, mientras que las empresas en estado de
insolvencia® fueron 14, lo cual representa un acierto
del 42%. Considerando un valor de corte del Z score <
-0,038 —representa 3 de los cuartiles de los mayores
valores negativos—, son 13 las empresas clasificadas
como en crisis financiera y efectivamente fueron 12,
lo cual representa un acierto del 93%. Solo una de
las empresas clasificadas como sanas realmente cayé
en insolvencia. Esto revela la validez del modelo Z de
Sandin y Porporato (2007) para evaluar la probabili-
dad de insolvencia por los valores asumidos, més alld
del valor de corte.

Como se menciond, las etapas del ciclo vida son clasi-
ficadas por los patrones del estado de flujo de efectivo.

La ordenada de origen (o) captura la media de la
etapa de madurez y los coeficientes (D)) capturan el
efecto diferencial del resto de las etapas (introduccion,
crecimiento, shake-out y declinacién) en relacién con
la etapa de madurez. De acuerdo con distintos estudios
(Amit y Schoemaker, 1993; Caves, 1998, Jovanovic,
1982), las empresas nuevas son las que sufren el mayor
riesgo de salida. Por otra parte, en la etapa de madurez,
las empresas tienen menores oportunidades de inver-
sién y, como son mds estables, muestran un menor
riesgo (Diamond, 1984; Barclay y Smith, 1995; Black,
1998; Dickinson, 2011). No obstante, las empresas
pueden entrar en la etapa declinacién en cualquier
etapa del ciclo de vida (Dickinson, 2011).

El segundo andlisis parte de la premisa de que las
empresas enfrentan distintos niveles de riesgo de
insolvencia de acuerdo con la etapa del ciclo de vida;
entonces, interesa conocer cudl es la trayectoria en los
cinco afos anteriores a la etapa actual. La evolucién
de las empresas es determinada por la proporcién de
empresas que se mantienen o se trasladan de etapa en
los cinco afos anteriores, a partir de la formacion de
un portafolio inicial de empresas por etapas del ciclo

de vida.

En tercer lugar, el modelo tiene el objetivo de analizar
el poder explicativo de las etapas del ciclo de vida del
cambio del score de insolvencia del ano siguiente y se
expresa de la siguiente manera:

AZ, ,=c+Z,+Y: D, LC +¢ (2]
En esta férmula:

A =2, 2,

Se considera que una empresa estd en crisis financiera cuando es transferida a rueda reducida, de acuerdo con los articulos 45 a 47 del

Reglamento de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires.
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El cambio del Z score del afo siguiente estd en funcién
del Z actual y de las etapas del ciclo de vida. Es de espe-
rar que las empresas en la etapa de madurez proyecten
un aumento del score de insolvencia (disminucién del
riesgo de insolvencia), de manera adicional al score de

insolvencia actual.

Los modelos planteados [1] y [2] serdn resueltos por
el método de minimo cuadrado ordinarios (MCO),
pero, cuando los datos corresponden a medidas repe-
tidas de una misma empresa a lo largo del tiempo, es
muy probable que se presenten problemas de correla-
cién entre las observaciones del mismo cluster o grupo.
En consecuencia, los errores estdndar son incorrectos.
El problema es resuelto utilizando la técnica de datos
de panel. El principal objetivo de aplicar datos en
panel es capturar la heterogeneidad no observable, ya
sea entre agentes econdmicos o de estudio, asi como
también en el tiempo que pueden ser explicados por
los efectos fijos o efectos aleatorios. Para los efectos
fijos, se considera que existe un término constante
diferente para cada individuo y supone que los efectos
individuales son independientes entre si. Los efectos
aleatorios consideran que los efectos individuales no
son independientes entre si, sino que estdn distribui-
dos aleatoriamente alrededor de un valor dado, lo
que representa la natural heterogeneidad entre suje-
tos. Los efectos aleatorios son mads eficientes cuando
el modelo es verdadero, pero es inconsistente cuando
el modelo estd mal especificado. Los efectos fijos son
consistentes cuando el modelo estd mal especificado,

pero no es eficiente cuando el modelo es verdadero

(Verbeek, 2000).
4.2. Descripcién de los datos

La poblacién objeto de este estudio son todas las
empresas de capital nacional que han sido autoriza-
das a cotizar en la Bolsa de Comercio de Buenos Aires

en el periodo 2004 a 2012, excluidas las empresas
con actividad financiera y de capitales extranjeros.
El método de recoleccién de datos es de archivos, los
estados contables consolidados emitidos de acuerdo
con las Normas Contables Profesionales de Argentina.
La muestra inicial es depurada de las observaciones
cuyos patrimonio neto, ventas anuales y activos opera-
tivos netos son menores a 1 000 000 pesos y los estados
contables con fecha de cierre al 31 de diciembre de
2012 por motivo de la aplicacién de las Normas Inter-
naciones de Informacién Financiera (NIIF). Después
de dichos ajustes, la muestra final es de 563 empresas-
afo y representa el 80,38% de la poblacién. Los datos
han sido winsorizados al nivel del 5% a los efectos de
atenuar el efecto de los datos atipicos, el cual consiste
en sustituir una proporcién de las observaciones en
cada extremo de los datos ordenados por el primer y el
ultimo valor restante.

Las observaciones (empresas-afo) distribuidas por
etapa del ciclo de vida se muestran en la Tabla 2. Las
etapas, clasificadas por patrones del estado de flujo de
efectivo, tienen una distribucién bastante desigual:
la mayor participacién corresponde a la etapa madu-
rez (54,88%); y la menor participacion, a las etapas
shake-out (3,91%) y declinacién (2,13%), mientras
que las etapas de introduccién (10,83%) y creci-
miento (28,24%) ocupan un lugar intermedio.

Tabla 2. Observaciones por etapas

del ciclo de vida
Etapas Ne observ. Participacién
Introduccién 61 10,83%
Crecimiento 159 28,24%
Madurez 309 54,88%
Shake-Out 22 3,91%
Declinacién 12 2,13%
Total 563 100%
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La distribucién de los datos de las variables es evaluada
a través del grifico de probabilidad normal (QQPlot),
el cual indica una distribucién cercana a la normal.
Los test de heterosedasticidad y correlacién serial no
son aplicados por utilizacién de la técnica de datos

de panel.

5. Resultados

El primer lugar, en el caso de datos longitudinales,
corresponde determinar si el modelo mds apropiado
es el de datos agrupados o el modelo de datos de panel
con efectos fijos o aleatorios; la Tabla 3 muestra los
resultados de los test estadisticos. Tanto el test de
Breusch-Pagan como la prueba F rechazan la hipé-
tesis Ho, por lo cual los modelos de datos de panel
son mds adecuados que el modelo de datos agrupa-
dos. En segundo lugar, segtn la prueba de Hausman,
se rechaza Ho de igualdad de las estimaciones: las
diferencias de los pardmetros son sistemdticamente
significativas; por lo tanto, es mds consistente el
modelo con efectos fijos.

Tabla 3. Test estadisticos para datos de panel

Bregsis;—%e Test F Test Hausman
Valor 476,59 11,89 12,92
p-valor 0,000 0,000 0,024

La Tabla 4 evidencian el efecto de las etapas del ciclo
sobre el Z score de insolvencia, determinado de acuerdo
con Sandin y Porporato (2007). Los coeficientes mues-
tran un efecto diferencial significativo de las etapas de
introduccién, crecimiento, shake-out y declinacién
en relacién con la media de la madurez significativa,
capturada por la ordenada de origen. Los valores de
los coeficientes indican que la etapa con menor riesgo
de insolvencia corresponde a la etapa de madurez: a
mayor valor del Z score de insolvencia existe un menor
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riesgo de insolvencia. Estos resultados contradicen a
los estudios Kordestani y Bakhtiar (2011), y Sham-
sudin y Kamaluddin (2015), que sostienen que los
patrones correspondientes a la etapa de madurez, en el
contexto analizado, predicen una probable situacién
de crisis financiera. La etapa de declinacién exhibe el
coeficiente de menor valor, lo que indica que el mayor
riesgo corresponde a dicha etapa, seguida por las eta-
pas de introduccion, shake-outy crecimiento.

Tabla 4. Poder explicativo de las etapas del ciclo
de vida sobre el Z score

R? Dentro 0,1031

Entre 0,3586

Total 0,1879
Coeficientes relativos a la etapa de madurez

Variables B Z P>z

Introduccién -1,7811 -5,04 0,000
Crecimiento -1,4408 -6,16 0,000
Madurez 5,6961 4,80 0,000
Shake-out -1,4793 -2,88 0,004
Declinacién -2,7126 -3,71 0,000

El nivel de significatividad aceptable es p<10%.

Entonces, en razén de la existencia de un efecto
importante de las etapas del ciclo de vida sobre el Z
score de insolvencia, la Tabla 5 muestra la evolucién
en los cinco anos anteriores, a partir de la formacién
de un portafolio inicial por etapa de ciclo de vida.
En la etapa de introduccién, en el primer afo ante-
rior, la mayor proporcién corresponde a las etapas de
introduccién y madurez; desde el segundo al cuarto,
la mayor proporcién corresponde a la etapa de cre-
cimiento; y, en el quinto afio anterior, a la etapa de
madurez. En la etapa de crecimiento, en el primer afo
anterior, la mayor proporcién pertenece a la etapa de
crecimiento y madurez; en el resto de los periodos,
a la etapa de madurez y crecimiento (la primera
de manera ascendente y la segunda descendente).
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Tabla 5. Proporcién de observaciones en cada etapa del ciclo de vida en los cinco afios anteriores
a la formacién del portafolio

N=273

Etapa de formacién ~ Etapaen el

del portafolio futuro periodo 1 -2 3 t+4 t+5

Introduccién Introduccién 33,33% 25,00% 18,52% 8,00% 16,67%
Crecimiento 29,63% 46,43% 44,44% 40,00% 20,83%
Madurez 33,33% 28,57% 25,93% 40,00% 58,33%
Shake-out 3,70% 0,00% 7,41% 8,00% 4,17%
Declinacién 0,00% 0,00% 3,70% 4,00% 0,00%

Crecimiento Introduccién 10,45% 7,69% 9,52% 9,68% 11,67%
Crecimiento 46,27% 32,31% 33,33% 25,81% 20,00%
Madurez 40,30% 55,38% 55,56% 62,90% 65,00%
Shake-out 1,49% 3,08% 1,59% 1,61% 1,67%
Declinacién 1,49% 1,54% 0,00% 0,00% 1,67%

Madurez Introduccién 9,24% 7,69% 6,14% 6,31% 2,88%
Crecimiento 19,33% 25,64% 23,68% 27,03% 22,12%
Madurez 65,55% 59,83% 65,79% 59,46% 65,38%
Shake-out 5,04% 5,98% 3,51% 4,50% 5,77%
Declinacién 0,84% 0,85% 0,88% 2,70% 3,85%

Shake-out Introduccién 33,33% 33,33% 0,00% 11,11% 12,50%
Crecimiento 22,22% 11,11% 22,22% 22,22% 25,00%
Madurez 44,44% 55,56% 44,44% 55,56% 50,00%
Shake-out 0,00% 0,00% 22,22% 11,11% 12,50%
Declinacién 0,00% 0,00% 11,11% 0,00% 0,00%

Declinacién Introduccién 33,33% 40,00% 20,00% 33,33% 50,00%
Crecimiento 22,22% 40,00% 70,00% 66,67% 50,00%
Madurez 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Shake-out 11,11% 20,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Declinacién 33,33% 0,00% 10,00% 0,00% 0,00% /
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En la etapa de madurez, la mayor proporcién a lo
largo de los cinco afios corresponde a la misma etapa.
En la etapa de shake-out, en el primer ano anterior, la
mayor proporcidn se sitiia en las etapas introduccién
y madurez; en el resto de los afos, a la etapa de madu-
rez. En la etapa de declinacidn, en el afo anterior, la
mayor proporcién corresponde a la etapa de introduc-
cién y declinacién; en los afios restantes, a las etapas de
introduccién y crecimiento, ambas aumentan su par-
ticipacién en los anos restantes. A partir del andlisis de
los resultados, surge que las empresas pueden entrar en
insolvencia en cualquier etapa del ciclo de vida, pero
las empresas que se mantienen en la etapa de madurez
tienen un menor riesgo y las empresas en las etapas de
crecimiento y shake-out tienen una mayor posibilidad
de entrar en las etapas de introduccién o declinacién.

Tabla 6. Poder explicativo de las etapas del ciclo
de vida sobre el cambio del score de insolvencia

R? Dentro 0,1573

Entre 0,2520

total 0,1267
Coeficientes relativos a la etapa de madurez

Variables B 7 P>z

7. score -0,13075 -7,80 0,000
Introduccién 0,00701 0,03 0,980
Crecimiento -0,05842 -0,31 0,760
Madurez 0,37226 2,77 0,006
Shake-out -0,20597 -0,50 0,618
Declinacién -1,11300 -1,67 0,096

El nivel de significatividad aceptable es p<10%.

La Tabla 6 evidencia el poder explicativo, adicional al
Z score actual, de las etapas del ciclo de vida en rela-
cién con el cambio en el Z score del ano siguiente.
En primer lugar, el riesgo de insolvencia exhibe un
importante proceso de reversién a un valor medio.

Esto supone que las empresas, en general, alcanzan un
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determinado nivel y, luego, lo corrigen; obviamente,
algunas no lo logran y entran a un estado de crisis
financiera. En segundo lugar, de las etapas del ciclo
de vida, el tnico coeficiente significativo y negativo
corresponde a la etapa de declinacién con respecto a la
etapa de madurez positiva y significativa. Esto indica
que la etapa de madurez tiene un efecto positivo y la
etapa de declinacién un efecto negativo sobre el cambio

del Z score de insolvencia financiera del ano siguiente.

6. Conclusiones

Motivado por la importancia que tiene el riesgo de
insolvencia financiera en las decisiones de financia-
cién, este estudio tiene como objetivo establecer el
riesgo de insolvencia de la empresa de acuerdo con las
etapas del ciclo de vida y determinar si las etapas del
ciclo de vida pueden explicar el cambio en el riesgo
futuro de insolvencia en empresas de Mercado de
Capitales de Argentina.

En caso de la utilizacién de datos de tipo longitudi-
nales, es necesario aplicar modelos que incorporen
la heterogeneidad no observada de las unidades a
fin de que las inferencias estadisticas sean correctas.
De acuerdo con las pruebas estadisticas, el modelo de
regresion mds adecuado es el de datos de panel con
efectos fijos.

En los modelos planteados, el riesgo de crisis empre-
sarial es medido por el Z score determinado por el
modelo de Sandin y Porporato (2007), elaborado para
la década de 1990 en un contexto de estabilidad eco-
némica para empresas del Mercado de Capitales de
Argentina. Esto hizo necesario ajustar por inflacién
el resultado operativo del margen de ganancias para
este estudio. Las etapas del ciclo de vida son clasifica-
das por los patrones del estado de flujo de efectivo, de
acuerdo con el trabajo de Dickinson (2011).
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La evidencia muestra la vinculacién de las etapas del
ciclo de vida con el riesgo de insolvencia; en este marco,
las empresas en la etapa de madurez tienen un menor
riesgo en relacion con las otras etapas. El menor riesgo
de la etapa de madurez obedece a un mayor excedente
de efectivo disponible para el pago de las obligaciones,
lo cual es consecuencia de la mayor rentabilidad en
dicha etapa por una mayor eficiencia, y la menor nece-
sidad de capital corriente y de inversiones en activos
fijos por la disminucién de oportunidades de inversién.
La evidencia obtenida es coincidente con la mayor parte
de los estudios: las empresas en la etapa de madurez es
un indicativo de empresa sana. Estos resultados contra-
dicen los estudios de Kordestani y Bakhtiar (2011), y
Shamsudin y Kamaluddin (2015), que sostienen que la
etapa de madurez es un indicador de crisis financiera.

Por otra parte, las etapas del ciclo de vida tienen una
capacidad predictiva sobre el cambio del riesgo de
insolvencia en el afo siguiente. El Z score muestra un
proceso de reversion a un determinado valor, y, adicio-
nalmente, la etapa de madurez tiene un efecto positivo,
mientras que la etapa de declinacién, un efecto nega-
tivo. Asimismo, cabe anotar que no se concluye que
las empresas en la etapa de introduccién tengan un
mayor riesgo de insolvencia. En la trayectoria de las
empresas en los cinco anos anteriores a la formacién
de un portafolio por etapas del ciclo de vida, aquellas
que se mantienen en la etapa de madurez tienen una
mayor posibilidad de mantenerse en dicha etapa. Por
su parte, las empresas en las etapas de crecimiento y
shake-out tienen una mayor posibilidad de entrar en
la etapa de introduccién y declinacién que las empre-
sas en la etapa de madurez. Para finalizar, es preciso
anotar que el andlisis de las empresas por las etapas
deberia complementarse con el andlisis del resto de los
ratios que han evidenciado capacidad predictiva de la
crisis financiera, en razén de que el ciclo de vida pro-
vee un andlisis contextual.
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CONTABILIDAD GUBERNAMENTAL

Apreciaciones respecto a los criterios de reconocimiento, mediciéon y
revelacion del nuevo Régimen de Contabilidad Publica en Colombia
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La contabilidad aplicada al sector piblico en Colombia ha vivido cambios interesantes en los tltimos 30 afios, dando
vuelcos que han perfeccionado el ejercicio contable en las entidades gubernamentales. Los criterios contables de reco-
nocimiento, medicién y revelacién aplicados en Colombia durante los afios de existencia de esta forman un importante
eje de estudio que es analizado en esta investigacién, considerando la importancia adquirida por la entrada en vigencia
de normas internacionales de informacidn financiera, aplicada a entidades del sector publico (IPSAS), en comparacién
con el Régimen de Contabilidad Publica, expedido en el afio 2007. La metodologia empleada en este estudio es de
cardcter descriptivo con un enfoque cualitativo, lo cual nos permite determinar los cambios principales presentados en
el nuevo Régimen de Contabilidad Publica.

Palabras clave: IPSAS, reconocimiento, medicién, revelacién

Theoretical Approach to Differences in the Criteria for Recognition, Measurement and Disclosure of the
New Public Accounting Regime

) In the last 30 years in Colombia the accounting applied to the public sector has experienced changes that had improve
the accounting in government agencies, the accounting criteria of measurement, recognition and disclosure applied in
Colombia during the years of existence of this, form an important focus of study is analyzed in this research, considering
the importance acquired by the entry into force of international financial reporting standards applied to public sector
entities (IPSAS), compared with the RCD, issued in the year 2007. The methodology used in this study is descriptive
with a qualitative approach, which allows us to determine the main changes in the new regime of public accounting.

Keywords: IPSAS, measurement, recognition, disclosure

Apreciagoes com relagao aos critérios de reconhecimento, medigao e revelagiao do novo regime de contabili-
dade piblica na Colombia

/ A contabilidade aplicada ao setor publico na Colémbia tem tido mudangas interessantes nos tltimos 30 anos, dando

/ algumas viradas que tém aperfeicoado o exercicio contdbil nas entidades governamentais. Os critérios contébeis de recon-
hecimento, medigio e revelagao aplicados na Colémbia, durante os anos de existéncia dela, conformam um importante
item de estudo que ¢ analisado nesta pesquisa, considerando a importincia adquirida pela entrada em vigor de normas
internacionais de informacao financeira, aplicada a entidades do setor puiblico (IPSAS), em comparagio com o regime de
contabilidade publica, do ano de 2007. A metodologia utilizada neste estudo é de cardter descritivo com uma visao quali-
tativa que nos permite determinar as principais mudangas havidas no novo regime de contabilidade publica.

Palavras-chave: IPSAS, reconhecimento, medicao, revelacio
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Apreciaciones respecto a los criterios de reconocimiento, medicién y revelacién del nuevo Régimen de Contabilidad Puablica en Colombia

1. Introduccién

El Régimen de Contabilidad Puablica en Colombia se
ha segmentado ateniendo a las necesidades propias de
las entidades que conforman el sector publico. Esta
segmentacion se dio siguiendo la clasificacién esta-
blecida por el comité institucional de la Comisién
de Estadisticas de Finanzas Publicas. De esta forma,
se crearon tres modelos contables. El primer modelo
es aplicable a las entidades de gobierno; el segundo
modelo, a las entidades del sector publico no emisoras
de valores 0 que no captan ni administran ahorro del
publico, las cuales son dependientes de una entidad
del gobierno. Finalmente, el tercer modelo es aplicado
a entidades emisoras de valores, o que captan o admi-
nistran ahorro del publico.

Las entidades del sector gobierno que aplican el pri-
mer modelo contable basan la preparacién de la
informacién financiera en las Normas Internaciona-
les de Contabilidad del sector publico IPSAS. Dichas
entidades tienen como objetivo la definicién, la obser-
vancia y la ejecucién de politicas publicas, las cuales
pretenden incidir en la asignacién de bienes y servi-
cios, y en la redistribucién de la renta y la riqueza.
Estas se caracterizan por que no tienen dnimo de lucro
y sus recursos provienen, directa o indirectamente, del
Estado (Contaduria General de la Nacién, 2015).

De otra parte, las entidades que no cotizan en el
mercado de valores y que no captan ni administran
ahorro del publico tienen como referente norma-
tivo las Normas Internacionales de Informacién
Financiera (NIIF). Dichas entidades poseen como
caracteristica fundamental que no emiten instru-
mentos de deuda o patrimonio, o que en caso de
emitirlos no se negocian en el mercado de valores.
Estas empresas tampoco pueden actuar en calidad

de bancos, intermediarios de bolsa, cooperativas de

crédito, compafias de seguro, fondos de inversion, o
cualquier otra entidad que capte o administre recur-
sos de terceros; adicionalmente, dependen de una
entidad de gobierno.

El objeto de estudio de esta investigacién estd con-
formado por los dos tipos de entidades resenadas
anteriormente que aplican el primer y segundo
modelo contable disenado para entidades de gobierno
y entidades no emisoras de valores, 0 que no captan
ni administran ahorro del publico, pero dependen de
una entidad del gobierno. Esto se realiza considerando
que poseen regimenes juridicos, econémicos y socia-
les diferentes a los de otras entidades, y conforman
una parte fundamental de la contabilidad aplicada al
sector publico. Bajo estas consideraciones, es impor-
tante destacar el papel de la contabilidad aplicada al
sector publico como un instrumento fundamental
para reconocer la realidad econémica de las entidades
gubernamentales, y la importancia que los usuarios de
la informacidn financiera ejercen en funciones de con-
trol, inversidn, financiacidn, planeacion, ejecucién, y
evaluacién de la politicas econémicas y sociales del
Estado, a través del anlisis efectivo de la informacién
reportada por estas entidades.

Tomando en cuenta la importancia de la contabilidad
aplicada al sector puablico, en Colombia, se han vivido
cambios normativos importantes. Algunos autores
como Gémez y Montesinos (2012) plantean que la
aplicacion de Normas Internacionales de Informacién
financiera para Colombia ha sido una innovacién
producida por la preocupacién interna del pais por
prepararse y adaptarse a nuevos retos, mds que por
implicaciones externas que hayan llevado a esta
accién. Cabe anotar que, en Colombia, se expidié un
Régimen de Contabilidad Publica para el ano 2007,
en el cual se adoptaban algunos conceptos estableci-
dos en los estdndares internacionales de contabilidad
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del sector ptiblico (IPSAS)'. Sin embargo, para los
afios 2014 y 2015, se expidi6 el nuevo Régimen de
Contabilidad Publica, en el cual se abarcan criterios
mids profundos, y se incorpora el marco conceptual
para la preparacion y presentacién de la informacién
financiera, un aspecto de suma importancia en la
revelacién de informacién de las entidades del sector

publico objeto de anilisis en este estudio.

2. Metodologia

La investigacién realizada es cualitativa con cardcter
descriptivo. Los estudios descriptivos buscan espe-
cificar propiedades y caracteristicas del fenémeno
analizado (Herndndez Sampieri, Fernidndez Collado y
Baptista Lucio, 2006). En ese marco, segtin lo estable-
cido por Lee y Humphrey (citados en Garcia, Duefias
y Moreno, 2011), existen diversos métodos de inves-
tigacién, entre los cuales encontramos entrevistas,
observacién del participante, estudios de casos, inves-
tigacién-accién, evidencia documental, entre otros.
En este estudio, resulta fundamental la observacién
del investigador, que se convierte en un instrumento
vital para la investigacion cualitativa.

Los elementos abordados en esta investigacién pre-
tenden comparar de forma descriptiva el nuevo
Régimen de Contabilidad Publica, en relacién con
la normatividad contable expedida en el afo 2007
por el Gobierno colombiano. A partir de las observa-
ciones de la investigadora, se pretende establecer las
diferencias principales entre el nuevo marco regula-
torio y el anterior, en lo que respecta a los criterios
de reconocimiento medicién y revelacién de los esta-
dos financieros, aplicables a las entidades publicas
de gobierno, y a las entidades que no cotizan en el

mercado de valores y que no captan ni administran

ahorro del publico.

Este proceso comparativo se nutre tedricamente de
las investigaciones que previamente se han realizado
frente a la adopcién de IPSAS en paises de Centro-
américa y Sudamérica. Para ello, se llevaron a cabo
consultas en bases de datos como Scopus, Redalyc,
Web of Science —antiguo ISI (International Statistical
Institute)—, con palabras clave como «IPSAS», «con-
tabilidad gubernamental» y «contabilidad publica».
La seleccion de articulos empleados en el desarrollo
de la investigacion se realiz6 sobre la base de los resi-
menes obtenidos en la busqueda. Las bases de datos
anteriormente relacionadas fueron escogidas consi-
derando la amplitud, y la relevancia de los articulos
publicados y el nimero de revistas que se encuentran
en estas.

De esta forma, en el articulo, se presenta de forma ini-
cial la comparacién y las principales diferencias entre
los dos regimenes contables analizados, en lo que res-
pecta a los criterios de reconocimiento, medicién y
revelacién. Posteriormente, empleando el método de
evidencia documental, se plantean las conclusiones,
las cuales son enfrentadas con las investigaciones reali-
zadas previamente en otros paises de América Latina;
de este modo, se logra definir de manera general en
qué aspectos se distinguen principalmente los dos
regimenes contables objeto de estudio.

3. Anilisis del nuevo Régimen
de Contabilidad Pablica

En principio, el Régimen de Contabilidad Publica fue
adoptado por la resolucién 354 de 2007. Dicho régimen

Las siglas responden a su nombre en inglés: International Public Sector Accounting Standards.
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estaba conformado por el Plan General de Contabili-
dad Publica, vigente a través de las resoluciones 355
de 2007 y 356 de 2007, en las que adicionalmente se
integra al Régimen de Contabilidad Pdblica, el marco
conceptual y el manual de procedimientos del RCP.

La normatividad inicialmente presentada se ha modi-
ficado con los afnos en un proceso de convergencia
que ha buscado la incorporacién de estdndares inter-
nacionales de informacién financiera en el Régimen
de Contabilidad Publica. Algunos de estos cambios
se han dado con la expedicién de la resolucién 743
de 2013, mediante la cual «[...] se incorpora en el
régimen de contabilidad publica, el marco normativo
aplicable para algunas empresas sujetas a su dmbito
y se dictan otras disposiciones» (Contaduria General
de la Nacién, 2013). Con dicha resolucién, se han
establecido las entidades obligadas y los plazos de
aplicacién de esta normatividad para las empresas de
gobierno, y para las entidades publicas que no cotizan
en el mercado de valores y que no captan o adminis-
tran ahorro del puablico.

Con respecto a las entidades que no cotizan en el
mercado de valores y que no captan ni administran
ahorro del publico y que han sido clasificadas como
empresas dependientes de entidades del gobierno por
el comité interinstitucional de la Comisién de Estadis-
ticas de Finanzas Pdablicas, se expidid la resolucién 414
de 2014. En esta, se establece el marco conceptual y
las normas de reconocimiento, medicién y revelacién
de los hechos econémicos, ademds de los periodos
de aplicacién para dicha normatividad (Contaduria
General de la Nacién, 2014).

En cuanto a las entidades del sector gobierno, la
Contaduria General de la Nacién expidié la resolu-
cién 533 de 2015, en la cual se incorpora el marco
conceptual para la preparacion y la presentacion de

informacién financiera de dichas entidades, entre las
que se encuentran los departamentos, las entidades
centralizadas, las universidades de cardcter publico
y demds entidades previamente clasificadas por el
comité interinstitucional de la Comisién de Esta-
disticas de Finanzas Publicas. Centraremos nuestra
atencién en esta normatividad, en conjunto con la
resolucién 414 de 2014, puesto que alli se concentran

las normas aplicables a la poblacién objeto de estudio.

En el proceso de convergencia hacia normas interna-
cionales, se presentaron los primeros cambios en los
criterios de reconocimiento, medicién y revelacién
de los hechos econémicos, un aspecto primordial en
la investigacién adelantada en este caso. Para analizar
las principales diferencias y similitudes presentadas en
este proceso de convergencia, nos ocuparemos de rea-
lizar una comparacién en detalle entre el Régimen de
Contaduria Pablica expedido con la resolucion 354 de
2007 y los marcos conceptuales incorporados por las
resoluciones anteriormente mencionadas. En funcién
de ello, abordaremos de manera ordenada cada uno
de los items de especial relevancia que hemos men-
cionado anteriormente, entendiendo estos como los
criterios de reconocimiento, medicién y revelacién de
los hechos econémicos. Comenzaremos con los crite-
rios de reconocimiento establecidos en cada uno de los

referentes normativos ya enunciados.

3.1. Apreciaciones respecto a los criterios

de reconocimiento

La resolucién 354 de 2007 establecié el Régimen de
Contabilidad Pablica, en el que, atendiendo a las carac-
teristicas cualitativas de confiabilidad, relevancia y
comprensibilidad de la informacién contable publica,
se detallan las condiciones para el reconocimiento de

las transacciones, hechos y operaciones de la entidad
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contable publica (Contaduria General de la Nacidn,
2007). Estos son detallados a continuacién:

*  Que se puedan asociar claramente los elementos de
los estados contables (activos, pasivos, patrimonio,
ingresos, gastos, costos y cuentas de orden) que son

afectados por los hechos

*  Que las expectativas de aplicacién y generacién de
recursos para el cumplimiento de funciones de co-
metido estatal sean ciertas o que pueda asegurarse
que acontecerdn con alto grado de probabilidad

* Que la magnitud de la partida pueda ser medida
confiablemente en términos monetarios, o expre-
sada de manera clara en términos cualitativos o

cuantitativos fisicos

Por su parte, la resolucién 414 de 2014, por medio de
la cual se adopta el marco conceptual para la prepara-
cién y presentacién de informacién financiera, detalla
los criterios referenciados, partiendo de la concepcién
misma de lo que se considera «reconocimiento» (Con-
tadurfa General de la Nacién, 2014). Este es definido
de la siguiente forma: «Se denomina reconocimiento
al proceso de incorporacién, en el estado de situacién
financiera o en el estado de resultado integral, de un
hecho econémico que cumpla con la definicién del
elemento correspondiente, cuyo valor se pueda medir
con fiabilidad y cuyo ingreso o salida de cualquier

beneficio econdmico asociado al mismo sea probable»
(Contaduria General de la Nacién, 2014).

Adicionalmente, dicho marco conceptual establece
los siguientes criterios para reconocer un hecho
econdmico dentro de los elementos de los estados

financieros:

* La posibilidad de asignar una cantidad monetaria

fiable.
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* La probabilidad o el grado de incertidumbre de
que los beneficios econédmicos futuros asociados al
mismo llegardn o saldrin de la empresa, basados
en la evidencia disponible en la fecha de corte de

preparacién.

* Lafiabilidad al determinar un valor para los elemen-
tos de los estados financieros que pueda ser medido
con razonabilidad, cuando dicho valor deba ser esti-
mado: dichas estimaciones deben ser razonables, en
este caso, cuando no exista una estimacién razona-
ble no pueden incorporarse partidas dentro de los
estados financieros. Sin embargo, estos casos podrdn

revelarse en las Notas a los Estados Financieros.

A su vez, el marco conceptual definido con la resolu-
cién 414 de 2014 establece que no podrdn reconocerse
obligaciones derivadas de contratos sin ejecutar, puesto
que, en dicho caso, no se aplicaria lo establecido en el
principio de devengo, una diferencia significativa con
el Régimen de Contabilidad Publica del afio 2007, en
el que no existia una referencia explicita a estos casos.
De igual forma, la resolucién 533 de 2015, que define
el marco conceptual para las entidades de gobierno,

no realiza precisiones sobre este aspecto.

Al analizar los criterios de reconocimiento estableci-
dos en la resolucién 414 de 2014 para entidades que
no cotizan en bolsa y que no captan ni administran
ahorro del publico, y la resolucién 533 de 2015, que
incorpora el marco conceptual para entidades de
gobierno que aplica normas contables siguiendo los
modelos establecidos en IPSAS, observamos que son
similares los criterios de reconocimiento con contadas
excepciones. Una de ellas corresponde a la incorpora-
cién en la resolucién 414 de 2014 del término «Estado
de resultado integral» y otra es la limitacién para
reconocer contratos que no hayan sido ejecutados,

mientras que, en la resolucién 533 de 2015, en los
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criterios de reconocimiento, se alude dnicamente al
estado de resultados y no se realiza ninguna referencia
explicita sobre contratos sin ejecutar.

3.2. Apreciaciones con respecto a los criterios
de medicién

Con respecto a los criterios de medicidn establecidos
en el Régimen de Contaduria Pablica, acogidos por la
resolucién 354 de 2007, se establece que los hechos
susceptibles de ser cuantificados monetariamente se
valuardn al costo histérico, lo cual permite la aplica-
cién de criterios técnicos alternativos que se requieran
en la actualizacién y revelacidén de informacién. Los
criterios de actualizacién expresados en Régimen de
Contabilidad Publica (RCP) hacen referencia a costo
reexpresado, valor presente neto, costo de reposicién,

valor de realizacién y valor razonable.

Conforme a lo establecido en el RCP del ano 2007,
el costo histérico representa la asignacién de valor a
los diferentes hechos econémicos y operaciones en el
momento en que las mismas suceden. Estas se consti-
tuyen por el precio de adquisicién o importe original,
a lo cual se adicionan todos los costos o gastos incu-
rridos. De igual forma, el RCP establece criterios de
actualizacién que hemos relacionado anteriormente y
que se definen a continuacidn:

* Costo reexpresado: Estd constituido por el costo
histérico actualizado al valor corriente, mediante el
reconocimiento de cambios de valor, ocasionados
por fenémenos econdémicos exégenos.

e Valor presente neto: Este corresponde al valor

que resulta de descontar la totalidad de los flujos

futuros, que puede generar un activo o un pasivo
empleando una tasa de descuento.

* Costo de reposicién: Representa el precio que
deberd pagarse por adquirir un activo similar o
por reponer los bienes en condiciones semejantes a
las existentes.

* Valor de realizacién: Es el importe en efectivo o
su equivalente, mediante el cual serd convertido
un activo o liquidado un pasivo en condiciones
normales.

* Valor razonable: Es el precio que se pagaria por
un activo o el importe a cancelar por un pasivo
en condiciones de independencia mutua entre las
partes; dicho valor puede determinarse en un mer-
cado activo’® o a través de metodologfas que tasen
dicho valor.

Por su parte, el marco conceptual adoptado mediante
resolucién 414 de 2014 para entidades que no cap-
tan ni administran ahorro del publico y el marco
conceptual establecido en la resolucién 533 de 2015,
aplicable a entidades de gobierno, establecen como
condicién principal para reconocer un elemento en
los estados financieros que el mismo pueda medirse
con fiabilidad. En este caso, la medicién es un pro-
ceso a partir del cual se asigna un valor monetario a
un elemento. La medicién de un elemento del estado
financiero se lleva a cabo en dos momentos: por un
lado, el reconocimiento y, por otro lado, la medicién
posterior. En el proceso de reconocimiento, se incor-
poran los elementos en los estados financieros; sin
embargo, con el objetivo de lograr una representacién
fiel, estos valores pueden ser objeto de ajuste a criterios

* El mercado activo es definido por el RCP, como el espacio de transaccién en que fluyen y participan miltiples agentes, y en el que los
precios se forman por interaccién de las fuerzas de la oferta y la demanda.
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diferentes de medicién a los empleados en el proceso

de reconocimiento.

Los criterios de medicién establecidos en el marco

conceptual, resolucidon 414 de 2014, se definen de la

siguiente manera (Contaduria General de la Nacién,
2014):

Costo: Los activos se miden por el efectivo y otros
cargos pagados o por pagar para la adquisicion,
formacién y colocacién de los bienes en condi-
ciones de utilizacién o enajenacién. Los pasivos
se registran por el valor de los bienes y servicios
recibidos o efectivo y su equivalente, que se espera
pagar para satisfacer el pasivo correspondiente en
el curso normal del negocio. Cuando los activos
se adquieran a precios de mercado, el costo corres-
ponderd al valor razonable de dichas partidas.

Costo reexpresado: Es el resultado de la actualiza-
cién del costo histérico de activos y pasivos con el
fin de reconocer cambios de valor ocasionados por
la exposicién a fenémenos econdémicos exdgenos.

Valor razonable: En este caso, los activos se
miden por el precio que serd recibido por vender
un activo y los pasivos por el precio que seria
pagado por transferir el pasivo en una transac-
cién ordenada’® entre participantes del mercado”.

En la medicién del valor razonable, deben consi-
derarse las caracteristicas del activo o pasivo que
son tenidas en cuenta por los participantes del
mercado a la hora de fijar su precio, considerando
caracteristicas tales como la condicién y localiza-
cién del activo, y sus restricciones en caso de que
las mismas se presenten. El valor razonable deberd
ser ajustado por los costos de transporte incurri-
dos para llevar a cabo el activo hasta el mercado
principal’. Adicionalmente, para la determina-
cién del valor razonable, no deben considerarse
los costos de transaccidn.

* Valor presente neto: Bajo este criterio, los activos

se miden por el valor que resulta de descontar
los flujos de efectivo netos futuros que generardn
dichos activos durante el curso normal de la opera-
cién. Por su parte, los pasivos se miden por el valor
producto de descontar las salidas de efectivo netas
futuras que se necesitan para pagar las obligaciones

en el curso normal de la operacién.

Costos de reposicién: Los activos se miden por el
efectivo y otras partidas equivalentes al efectivo
que deben pagarse para adquirir un producto si-
milar al que se tiene o su costo actual estimado de
remplazo de bienes en condiciones semejantes a las

existentes. En cuanto a los pasivos, estos se miden

Conforme a lo establecido en el marco conceptual, una transaccidn ordenada es aquella que cumple con dos condiciones: i) la transac-
ci6n ha sido expuesta al mercado en un periodo anterior a la fecha de medicién, de forma tal que se tienen en cuenta las actividades de
comercializacién que involucran activos o pasivos propios de la operacién, y ii) no es una transaccion forzada (Contaduria General de la

Nacién, 2014).

Los participantes de mercado son compradores o vendedores, que tienen las siguientes caracteristicas: i) actian de manera independiente;
ii) estdn debidamente informados; iii) son capaces de realizar una transaccién para el activo o pasivo; y iv) tienen voluntad de realizar la
transaccién —es decir, estdn motivados, pero no tienen la obligacién de realizarla— (Contaduria General de la Nacién, 2014, marco

conceptual).

El marco conceptual adoptado mediante resolucién 414 de 2014 define como mercado principal aquel con mayor volumen y nivel de
actividad para el activo o el pasivo. Salvo evidencia contraria, se presume que el mercado principal es aquel en el que la empresa realiza
normalmente una transaccion de venta del activo o transferencia del pasivo.
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por el efectivo u otras partidas equivalentes reque-
ridas para liquidar la obligacién en el momento

presente.

* Valor neto de realizacién: Los activos se miden por
el precio estimado de venta obtenido por la em-
presa en el curso normal de la operacién menos los
costos estimados para terminar su produccion y los
necesarios para llevar a cabo su venta. Mientras, los
pasivos se miden por el efectivo o equivalentes al
efectivo requeridos para cancelar las obligaciones

en el curso normal de la operacidn.

En este, caso la resolucién 533 de 2015, que establece
el marco conceptual de referencia para las entidades
gubernamentales siguiendo el modelo IPSAS, pre-
senta una base de medicién adicional, no establecida
ni en el antiguo Régimen de Contabilidad del ano
2007, ni en el marco conceptual incorporado por la
resolucién 414 de 2014, aplicable a entidades que no
captan ni administran ahorro del publico. Esta base
de medicién aplicable a los activos hace referencia de
manera explicita al costo amortizado, el cual corres-
ponde al valor del activo inicialmente reconocido mds
el rendimiento efectivo, menos los pagos de capital e
intereses, menos cualquier disminucién por deterioro
del valor, un concepto que de manera explicita no es
incorporado en los dos modelos contables menciona-
dos del ano 2014 y 2007.

De igual forma, en las bases de medicién aplicables a
los pasivos, en la resolucién 533 de 2015, que define
el marco conceptual para entidades de gobierno bajo
IPSAS, no se incorporan bases de medicién asociadas
al valor neto de realizacién y al valor en uso, que si
son consideradas en el modelo establecido bajo NIIF
y en el antiguo Régimen de Contabilidad publicado
en el afo 2007, una diferencia significativa al aplicar
el modelo establecido bajo IPSAS.

3.3. Apreciaciones respecto a los criterios

de revelacién

Los criterios de revelacién han sido descritos en el
RCP expedido en el afo 2007 de manera general por
cada grupo de activos, pasivos y patrimonio. En este,
se indica que la revelacién es la etapa que sintetiza y
representa la situacién, los resultados de la actividad
y la capacidad de presentacién de servicios o gene-
racién de flujos de recursos en estados, informes y
reportes contables confiables, relevantes y compren-
sibles. La revelacion a la luz del RCP del ano 2007
implica la presentacién del conjunto de criterios o
pautas particulares seguidas en la etapa previa de
reconocimiento, asi como la manifestacién de la infor-
macién necesaria para la comprension de la realidad
que razonablemente representa la informacién conta-

ble publica.

En el desarrollo de las temdticas propias del RCP del
afio 2007, se realiza un andlisis de cada elemento de los
estados financieros; adicionalmente, alli se plantean
precisiones en criterios de revelacién de otros activos
y patrimonio por conceptos de superdvit. De igual
forma, se relacionan aspectos a considerar para efec-
tos de revelacién asociados a los tipos de actividades
y su clasificacién (operacionales y no operacionales).
De igual forma, en el manual de procedimientos expe-
dido por la Contaduria General de la Nacién (2016),
se detallan los aspectos que deben ser revelados por
cada componente de los elementos de los estados

financieros.

De otra parte, en el RCP expedido en el ano 2007,
se realizan precisiones respecto a los criterios de reve-
lacién considerados en las cuentas de presupuesto y
tesorerfa, una situacién que dista de lo establecido
en el nuevo Régimen de Contabilidad puablica y en
el marco conceptual adoptado mediante la resolucién
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414 de 2014 y la resolucién 533 de 2015, en los que
no se consideran aspectos relacionados con la conta-

bilidad de caja.

A su vez, el marco conceptual expedido por la reso-
lucién 414 de 2014 define la revelacién como
descripciones o desagregaciones relacionadas con los
hechos econémicos incorporados en los estados finan-
cieros, sobre las cuales se proporciona informacién que
no se presenta en la estructura de los estados financie-
ros, pero que es relevante para entender cualquiera de
ellos. La empresa referenciard cada partida incluida en
los estados financieros con cualquier informacién rela-
cionada en las notas.

Con respecto a los criterios que deben considerarse
en la revelacién de los hechos econémicos, los mis-
mos se encuentran detallados en las normas para el
reconocimiento, medicién y revelacién de los hechos
econémicos expedidas en el afio 2014. Esto fue actua-
lizado en una versién 2.0 en el mes de octubre de

2016 en conjunto con el marco conceptual.

En dichas normas, se detallan los aspectos a conside-
rarse en la revelacidon de hechos econémicos, los cuales
son aplicables a cada uno de los elementos de los esta-
dos financieros, para las empresas que no cotizan en
el mercado de valores y que no captan ni administran
ahorro del publico. De esta forma, en los factores a
revelar, se observan variaciones en la informacién
que debe presentar cada entidad frente a los criterios
de revelacién que eran requeridos en el Régimen de

Contabilidad publica del afio 2007.

Frente a los criterios de revelacién, el marco concep-
tual para entidades de gobierno, incorporado por
medio de la resolucién 533 de 2015, siguiendo el
modelo IPSAS, es mds profundo en los criterios de
revelacién a observar, puesto que en este caso se indica
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que la revelacién hace referencia a la seleccion, ubica-

cién y organizacion de la informacién financiera.

El marco conceptual para entidades de gobierno esta-
blece que el seleccionar la informacién a revelar tiene
como objetivo determinar qué informacién se reporta
en las notas y en los estados financieros; en este caso, se
entiende que la informacién revelada en las notas no
sustituye la informacion a exponer en la estructura de
los estados financieros. De igual forma, se hace espe-
cial hincapié en la importancia que tiene la ubicacién
de la informacién, debido a que esta puede afectar
la comparabilidad y la manera en que los usuarios
interpretan la informacién. Esta ubicacién de la infor-
macién estd ligada con la clasificacién y agrupacién
de la misma, puesto que nuevamente la organizacién
de la informacién puede afectar la interpretacién por

parte de los usuarios.

4. Conclusiones

4.1. Conclusiones frente a los criterios

de reconocimiento

Al analizar el nuevo marco conceptual aplicable a
las entidades de gobierno y a las empresas que no
cotizan en el mercado de valores y que no captan ni
administran ahorro del publico, es posible identificar
importantes diferencias en los criterios de reconoci-
miento aplicables a estas entidades. Esto se debe a que,
en principio, el nuevo marco conceptual tiene una
base tedrica mds demarcada, que define de manera
concisa lo que se considera reconocimiento de una
partida, situacién que se reflejé en los acdpites ante-

riores de esta investigacion.

En este mismo sentido, se ha evidenciado que una
de las diferencias mds significativas, no solo en
Colombia, sino en distintos paises que han aplicado
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reformas en los sistemas de contabilidad guberna-
mental, es la introduccién del principio de devengo.
Bajo este principio, las transacciones son reconocidas
cuando ocurren; por tanto, los gastos se reconocen en
el momento que se consumen; y los ingresos, en el
momento en el que se da la transaccién, sin impor-
tar la fecha en la que el efectivo o el pago se genere
(Broadbent y Guthrie, 2008; Ouda, 2004; Fuer-
tes, 2007; Cortes, 2006, citados en Araya, Caba y
Lépez, 2011).

Esta situacion se hace evidente en el marco concep-
tual expedido en el afio 2014 al realizar precisiones
asociadas al impedimento de reconocer obligaciones
derivadas de contratos que no hayan sido ejecutados.
En esa linea, Benito y otros (2007), Paulsson (2000),
Ouda (2007) y Torres (2004) han manifestado que los
criterios de devengo optimizan los informes, lo que
genera mayores sensaciones de transparencia en la
informacién. Esto aporta mds y mejor informacidn,
con lo cual se facilita la toma de decisiones en la asig-
nacién de recursos publicos (IFAC, 2007).

Conforme a lo ha establecido por Araya, Cabay Lépez
(2011), la contabilidad de devengo es fundamental en
el nuevo proceso de reconocimiento de los elementos
de los estados financieros. Entre los beneficios mds sig-
nificativos, derivados de la aplicacién del principio de
devengo, se encuentran el permitir a los usuarios eva-
luar la capacidad actual de un gobierno para financiar
sus actividades, y cumplir sus obligaciones y compro-
misos; mostrar la situacién financiera de un gobierno
y los cambios en ella; y hacer posible la evaluacién del
desempefo de un gobierno en términos de sus costes
de servicio, eficiencia y logros (IFAC, 2003).

Otro de los aspectos en el que se evidencia un cambio
significativo respecto a los criterios de reconocimiento
establecidos en el RCP del afio 2007 y los marcos

conceptuales generados en 2014 y 2015 es el rela-
cionado con la existencia de estimaciones razonables.
Cuando las mismas no existan, no se podrdn recono-
cer partidas en el estado de situacién financiera; sin
embargo, considerando su relevancia y materialidad,
dichas partidas podrdn revelarse en las notas de los

estados financieros.

4.2. Conclusiones frente a los criterios

de medicién

Al analizar los criterios de medicién establecidos en
el RCP publicado en el ano 2007, frente al marco
conceptual acogido mediante la resolucién 414 del
afo 2014 y la resolucién 533 de 2015, es posible evi-
denciar diferencias en criterios de medicidn existentes
entre las normas regulatorias de 2007 frente a las de
2014y 2015. Algunos de estos inciden de manera mds
profunda por los cambios presentados y otros tienen
aportes significativos en las nuevas definiciones que

son presentadas.

Los cambios que se observan en los marcos concep-
tuales de los anos 2014 y 2015, para los criterios de
medicién, se evidencian desde la lectura inicial de los
mismos, puesto que el RCP del ano 2007 define entre
sus criterios de medicidn el costo histérico, mientras
que el marco conceptual establece ampliamente el
concepto de costo. Con este, no solo hace referencia
a los valores pagados en el momento de adquisicion,
sino que también incluye los conceptos asociados a los
valores por pagar para la adquisicién de los activos o
pasivos, una situacién que —como mencionamos—
no se presentaba en el RCP del afio 2007.

En cuanto al criterio de medicién relacionado con el
costo reexpresado, la normatividad tanto en el marco
conceptual como en el RCP del ano 2007 es simi-

lar y no se notan diferencias que pueda considerarse
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que afectan los procesos de reconocimiento de los ele-
mentos de los estados financieros.

Lasituacién anteriormente presentada resulta diferente
en lo que respecta al valor presente neto, establecido
como criterio de medicién tanto en los marcos con-
ceptuales analizados como en el RCP del ano 2007.
En este caso, cabe anotar que el RCP hace referencia
a emplear tasas de descuento para descontar los flujos
que puedan generar un activo o un pasivo, mientras
que el marco conceptual no menciona la utilizacién
de tasas de descuento, haciendo referencia tinicamente
a descontar los flujos de efectivo netos futuros o sali-
das de efectivo neto futuras. Si bien no se menciona
la utilizacién de tasas para descontar dichos flujos de
efectivo futuros, tampoco, se plantea una prohibicién
explicita a la misma, por lo cual se genera un mayor

campo de aplicacién para este criterio de medicidn.

En el caso del costo de reposicidn, en su mayoria, las
definiciones son similares; no obstante, el marco con-
ceptual del afno 2014 presenta referentes conceptuales
mds profundos, situacién que puede observarse en
el mecanismo de medicién establecido para los pasi-
vos. Dicho marco indica que los pasivos en los que
se emplee el costo de reposicion se medirdn por el
efectivo y otras partidas equivalentes requeridas para
liquidar la obligacién. Esta definicién es similar a lo
sefialado en el marco conceptual establecido con la
resolucién 533 de 2015 para entidades de gobierno,
debido a que en este caso el costo de reposicion se
denomina costo de cumplimiento, criterio que no
se presentaba en el RCP del afno 2007, el cual solo
consideraba criterios de medicién asociados a bienes
0 activos, y no a pasivos como sucede en los marcos
conceptuales de los afios 2014 y 2015.

Otra diferencia significativa encontrada entre el RCP
del afio 2007 y los marcos conceptuales de los afios
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2014 y 2015 corresponde al criterio de medicién
denominado valor de realizacién. El marco conceptual
contempla este criterio como valor neto de realizacién
y no solo como valor de realizacién conforme lo esta-
blece el RCP. La principal diferencia en este caso es que
el marco conceptual adoptado permite la disminucién
de los costos estimados para terminar la produccién y
los necesarios para llevar a cabo la venta. Ello no se ve
reflejado en el RCP y puede generar impactos signifi-
cativos en la medicién de los elementos de los estados
financieros.

Quizd, el dmbito del valor razonable es en el que se
observa un cambio significativo, en la medida que
hay una serie de variaciones en la presentacién de los
conceptos que deben considerarse en la aplicacién
de este criterio de medicién. Si bien la definicién
en ambos casos es similar —puesto que se alude a
establecer el precio de la operacién en un mercado
activo—, el marco conceptual plantea precisiones
mis detalladas, definiciones més claras. Entre las con-
diciones de este criterio de medicién, se indica que
las operaciones deben darse en una transaccién orde-
nada entre participantes del mercado. En este punto,
se define detalladamente cudndo se considera que la
transaccién se ha dado en condiciones ordenadas de
mercado y quiénes se consideran como participantes
de mercado. Dichas precisiones pueden observarse
en la parte previa de esta investigacién y no estaban
contempladas en el RCP establecido en el ano 2007.
Este mismo criterio de medicién es considerado en el
marco conceptual aplicado a entidades de gobierno,
que, siguiendo lo establecido en IPSAS, denomina
este criterio como valor en uso.

De igual forma, el marco conceptual del afio 2014 apli-
cado a entidades que no captan ni administran ahorro
del publico a la hora de fijar el precio de un activo
considera como aspectos relevantes en la medicién
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por valor razonable los costos asociados a las condi-
ciones, y la localizacién del activo y sus restricciones.
En este caso, entiende que el valor razonable debe ser
ajustado por los costos de transporte incurridos para
llevar el activo hasta el mercado principal y define de
forma explicita lo que se considera como mercado
principal a la luz de la norma citada. Adicionalmente,
el marco conceptual establece que los costos de tran-
saccién no pueden considerarse para la determinacién
del valor razonable de los elementos de los estados

financieros; esta concepcién no se ve reflejada en el

RCP del ano 2007.

Otro de los aspectos relevantes que distinguen dicho
régimen del marco conceptual del afio 2015 estable-
cido para entidades de gobierno, siguiendo el modelo
IPSAS, reside en la incorporacién de conceptos de
medicién asociados al costo amortizado. Este con-
cepto, presentado en las etapas previas de este estudio,
no se ve reflejado en el RCP del afio 2007 ni tampoco
en el marco conceptual del ano 2014 aplicado a enti-
dades que no cotizan en el mercado de valores y que
no captan ni administran ahorro del puablico. Cabe
anotar que este criterio de medicién estaria vigente

solo para entidades de gobierno.

Como se puede observar, el marco conceptual expone
diferencias importantes en los criterios de medicién
de los elementos de los estados financieros, lo cual
puede llegar a afectar la informacién que normal-
mente estas entidades deben presentar. De otra parte,
al analizar con detalle ambos marcos normativos, es
posible determinar que los marcos conceptuales de
los anos 2014 y 2015 muestran un soporte tedrico
y conceptual mds profundo que el contenido en el
RCP expedido en el ano 2007, a partir de los cuales se
otorgan mayores herramientas a los actores que inter-
vienen en los procesos de medicién de los elementos
de los estados financieros.

4.3. Conclusiones frente a los criterios

de revelacién

Con respecto a los criterios de revelacién establecidos
en las normas de reconocimiento, medicién y revela-
cién, expedidas en conjunto con el marco conceptual,
se observa mayor detalle en la informacién que debe
revelarse respecto a lo establecido en el RCP expedido
en el afno 2007, y en el manual de procedimientos
conformado por los procesos de reconocimiento y
medicién en temas particulares de dicho ano. A su vez,
es importante destacar que, en el marco conceptual,
se evidencia la necesidad de proporcionar informa-
cién que no se presenta en la estructura de los estados
financieros, pero que es relevante para entender cual-
quiera de ellos. Al respecto, se identifica que la entidad
informante referenciard cada partida incluida en los
estados financieros con cualquier informacién relacio-

nada en las notas.

Este ultimo aspecto es significativo, puesto que
enmarca la importancia de revelar informacién
financiera en las notas a los estados financieros, una
deficiencia en la mayoria de entes gubernamentales,
conforme lo senalan Caba-Pérez y Lépez-Herndn-
dez (2003). Estos autores analizaron las condiciones
de presentacién de informacién financiera en paises
del Mercosur y llegaron a la conclusién de que, en
las entidades publicas de estos paises, se ve un menor
interés por recoger las précticas contables ptblicas uti-
lizadas al momento de elaborar las notas de los estados

financieros.

De igual forma, se observé que el marco conceptual
para entidades de gobierno, siguiendo el modelo
IPSAS, es més especifico en las caracteristicas a con-
siderar en el proceso de revelacién de la informacién
financiera. En este, se pueden observar criterios de

seleccion, ubicacién y organizacién, determinantes
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en la comparabilidad de la informacién y en la manera
en que los usuarios pueden interpretar la misma, un
aspecto que no se encuentra en el RCP del ano 2007.
Finalmente, es importante destacar que analizar deta-
lladamente las modificaciones establecidas para los
criterios de revelacién puede constituirse como un
nuevo tema de investigacién por su amplia envergadura
y el volumen de la informacién que debe analizarse.
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El principal objetivo de este estudio es conocer si la satisfaccién en la compra en linea de ropa interior estd precedida por
la calidad del producto y la innovacidn, dos de los aspectos mds diferenciadores y competitivos en este sector. Se propone
un pequenio modelo empirico para probar la incidencia sobre la satisfaccién, tomando como caso de estudio la empresa
colombiana Leonisa, que opera en Europa a través del comercio electrénico. Se comprobé que la mezcla de calidad en
toda la cadena de valor puede generar satisfaccién y lealtad en el cliente, por lo que una orientacién estratégica hacia la
calidad y la innovacién en el comercio electrénico permite mantenerse y posicionarse en un mercado muy competitivo.

Palabras clave: estrategia, comercio electrénico, calidad, internacionalizacién, innovacién, satisfacciéon

Quality and Innovation as Factors of Differentiation for the Electronic Commerce of Underwear of a Latin
American Brand in Spain

The main objective of this study is to determine whether satisfaction in buying underwear online is preceded by prod-
uct quality and innovation, two of the most differentiators and competitive aspects in this sector. It was proposed to
make a small empirical model to test the impact on satisfaction, taking as a case study Leonisa.com the Colombian
company, which operates in Europe through electronic commerce. It was found that the mixture of quality throughout
the value chain can generate satisfaction and customer loyalty, so a strategic orientation towards quality and innovation
in e-commerce can maintain and positioning the company in a very competitive market.

Keywords: strategy, e-commerce, quality, internationalization, innovation, satisfaction

Qualidade e inovag¢ao como fatores de diferenciagdo para o comércio eletronico de cueca de uma marca
latino-americana em Espanha

O principal objetivo deste estudo ¢ determinar se a satisfacdo em comprar lingerie on-line ¢ precedida de qualidade do
produto e inovagio, dois dos mais diferenciadores e aspectos competitivos neste setor. Propds-se para fazer um pequeno
modelo empirico para testar o impacto na satisfagdo, tendo como estudo de caso Leonisa.com a empresa colombiana,
que opera na Europa através de comércio eletronico. Verificou-se que a mistura de qualidade e inovagio em toda a
cadeia de valor pode gerar satisfacio e fidelidade do cliente, de modo que uma orientago estratégica para a qualidade
no e-commerce pode manter e posicionar a empresa em um mercado muito competitivo.

Palavras-chave: estratégia, comércio eletronico, qualidade, internacionalizacdo, inovagio, satisfacio
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La calidad e innovacién como factores de diferenciacién para el comercio electrénico de ropa interior de una marca latinoamericana en Espana

1. Introduccién

La globalizacién ha generado que muchas empresas
hayan comenzado un proceso de busqueda de merca-
dos internacionales en busca de nuevas oportunidades
de negocio, o que nazcan con una clara orientacién
internacional gracias a la apertura de las fronteras y los
acuerdos de comercio internacional. Un gran nimero
de empresas se crean directamente con el objetivo de
cubrir el mercado internacional, llamadas Born Global
(Knight y Cavusgil, 2004). Asimismo, las tecnolo-
gias de la informaci6n y la comunicacién, como es el
caso de Internet, han traido consigo la difusién del
comercio electrénico como una herramienta de inter-
nacionalizacién en nuevos mercados, un mecanismo
de penetracién con grandes ventajas (Luo, Hongxin-
Zhao y Du, 2005), tanto para las empresas grandes
como para las pequenas o medianas. Ello ha permi-
tido a numerosas empresas la internacionalizacion de
sus ventas mediante el comercio electrénico (Tiessen,

Wright y Turner, 2001).

El hecho del cambio de paradigma de la frontera fisica
hacia la frontera virtual ha generado facilidades para
que una empresa pueda trascender hacia otras nacio-
nes de manera instantdnea gracias a la web. Esto es
estudiado en una linea de investigacién acerca de
los mecanismos por los que una pequena o mediana
empresa se internacionaliza mediante e-commerce, a
partir de la cual se concluye que es necesario construir
una fuerte base diferenciadora que permita entrar en
el mercado internacional y consolidarse (Luo y otros,
2005; Knight y Cavusgil, 2004).

El mercado mundial de ropa interior se estima en
torno a los 30 millones de délares estadounidenses,
con un crecimiento proyectado del 9% en los préxi-
mos cinco afos. Se trata de un mercado altamente

competitivo y voldtil, que se caracteriza por una serie

de categorias (como, por ejemplo, corseteria, calce-
terfa, ropa interior, ropa de bafio y ropa de dormir)
y tipos de productos (como fetiches, comodidad,
estética, religiosa o sensual). Cabe anotar que exis-
ten pocos estudios acerca de las motivaciones de los
consumidores para la compra, la evaluacién y las per-
cepciones de marca de moda (Hume y Mills, 2013).
Pese a ello, se observa que el mercado de ropa inte-
rior estd creciendo a un ritmo mds rdpido en todo el
mundo que el propio mercado de la lencerfa femenina.
De acuerdo con el informe de Fashionbi (2016), el
mercado mds grande para la ropa interior es América
del Norte, concretamente, Estados Unidos, mientras
que en Europa el mayor crecimiento se produjo en
Alemania e Italia. En general, el mercado de la len-
cerfa estd creciendo con el apoyo del sector del lujo,
los mercados emergentes y las nuevas tendencias, tales
como fajas y prendas ecoldgicas hechas de tejidos
naturales. De acuerdo con este informe (Fashionbi,
2016), los minoristas, excepto los especialistas de la
ropa interior, pueden y deben mantener pequefios
segmentos para competir en el sector; por lo tanto,
deben concentrarse en ser buenos en alguna cualidad
del producto, ya sea la comodidad o el tipo de uso de
la prenda (deportiva, glamour, etc.).

Otro aspecto importante es la marca. Las acciones
de marca estdn creciendo en todas las regiones y las
empresas con su propia rubrica estdn creciendo, con lo
cual se ha reducido el conjunto de prendas sin marca.
El comercio minorista organizado crece y se refuerza el
argumento de crear marca; siguiendo esa linea, la propia
etiqueta continuard ganando porcentaje de participa-
cién en el mercado de ropa interior entre 2015 y 2020.
En cuanto a la ropa interior regular, se estd compi-
tiendo en reduccién de costes y tiempos de fabricacién
mis cortos, que llevan al mercado una amplia gama de

prendas de ropa interior a precios competitivos.
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Por dltimo, si una empresa no estd vendiendo en
Internet, debe abordar con mucho cuidado la toma
de pedidos, y los procesos de cumplimiento y su efica-
cia (Newbery, 2015). Las empresas que comercialicen
ropa interior utilizando Internet, con independencia
de su tamafo o caracteristicas, tienen una gran opor-
tunidad de ventas a través del canal en linea (Tiessen
y otros, 2001), pero requieren la construcciéon de una
base sélida para la diferenciacién en el mercado inter-
nacional (Luo y otros, 2005; Knight y Cavusgil 2004).
El uso cada vez mayor del comercio electrénico y de
los medios sociales (blogs, foros y redes sociales) ha
afectado de manera notable a la industria de la moda y
mids concretamente a la estrategia de marketing dentro
del sector de la ropa interior (Ananda, Herndndez-
Garcia y Lamberti, 2015).

Por otro lado, existen estudios que destacan la impor-
tancia de las caracteristicas fisicas y funcionales para
el consumidor de ropa interior. Hume y Mills (2013)
sostienen que el reconocimiento de la marca es muy
importante para las empresas cuyos clientes recompra-
ron sus productos identificindolos con caracteristicas
como la comodidad, funcionalidad y calidad. Frente
a ello, el presente estudio pretende comprobar empi-
ricamente si la calidad y la innovacién del producto
son determinantes de un alto grado de satisfaccién
del cliente en el comercio electrénico de ropa interior,
concretamente, para el caso de la empresa Leonisa.

2. El caso de Leonisa S.A.

La empresa compite en un nicho de mercado espe-
cial que busca la calidad y la innovacién del producto,
aspectos que Leonisa quiere resaltar en sus productos
después de su origen, cuando se dirigia a un mercado
masivo sin ninguna diferenciacién. Diez anos después
de la fundacién (1966), hizo su primera exportacién
a Costa Rica con el propésito de abrir las puertas de
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su expansién comercial. En 1970, ya se vendia en
11 paises y se convirti6 en una de las primeras empre-
sas por exportaciones en el sector. La orientacién a la
exportacién implicaba un cambio en el paradigma de
la produccién para introducir productos diferenciados
adaptados a las necesidades de las mujeres, de acuerdo
con sus etapas de desarrollo o de sus actividades, que
suponfa una mayor importancia en la innovacién.
De este modo, la compaiia comenzé a producir para
las mujeres adultas, jévenes, deportistas, e incluso
nifias y adolescentes, haciendo hincapié en su lema:
«Leonisa, Si es mujer». A lo largo de sus 60 anos de
historia, Leonisa ha evolucionado con una visién
global de la ropa interior de moda femenina y se ha
enfocado en el mercado objetivo de las mujeres latinas
que residen en cualquier parte del mundo, utilizando
una estrategia de distribucién multicanal y una marca
paraguas bajo la que se agrupan los diferentes concep-
tos de la ropa interior (Ramirez, 2006). Por otro lado,
cuenta con un departamento de investigacién y disefio
que hace propuestas, y que desarrolla conceptos de
moda que le permiten participar en ferias tan impor-
tantes como la de ropa intima de Lyon (Francia), por
lo que es un caso adecuado para medir la incidencia
de la calidad y la innovacién de la ropa interior en la
satisfaccion.

3. Revision de la literatura y las hipétesis
de desarrollo

Pan, Sheng y Xie (2012) destacan los aportes de Boul-
ding y otros (1993) y Woodruff (1997), relacionados
con el impacto directo e indirecto de la calidad del
producto sobre la lealtad de los clientes. En ese marco,
resalta el que todo trabajo orientado a ofrecer produc-
tos de mayor valor percibido, mediante la innovacién
y la calidad, permite la diferenciacién de los productos
de la empresa en un mercado especifico, una de las
estrategias de liderazgo propuestas por Porter (1979).
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Para las empresas es esencial tener una orientacién
hacia el cliente con el fin de satisfacer sus necesidades,
adaptar e innovar teniendo en cuenta que sus caracteris-
ticas deben especializarse en nichos de mercado donde
puedan ser lideres (Knight y Cavusgil, 2004). En los
estudios de marketing en el sector de la ropa interior,
la calidad se relaciona con la duracién del producto, la
sujecion, el desgaste, la comodidad, factores que inci-
dirdn en la recompra (Hume y Mills, 2013).

Luo y otros (2005) enfatizan en que las empresas que
se dedican a vender usando el comercio electrénico
requieren de una mezcla de factores ideales para tener
éxito en su mercado, como es el caso de los factores
intrinsecos: la innovacién, la calidad, el disefio, la
utilidad o usos del producto. La experiencia con la
marca en Internet redine todas aquellas percepciones
subjetivas que un individuo manifiesta cuando entra
en contacto con la marca en la red, lo que constituye
un factor determinante en la construccién de lazos
afectivos a largo plazo entre el cliente y la empresa
(Morgan-Thomas y Veloutsou, 2013). Las empre-
sas que venden por Internet tienen que producir
valor emocional en la compra con el fin de generar
influencia positiva en la experiencia de marca y, por
consiguiente, un posicionamiento de diferenciacién
(Bagozzi, Gopinath y Nyer, 1999). Siguiendo esta
teorfa, varios autores han creado el concepto de com-
promiso con el cliente, entendido como el conjunto
multidimensional que comprende lo cognitivo, emo-

cional y decisorio en el proceso de construccién de

marca (Brodie, Llic, Juric y Hollebeek, 2013).

La construccién y mantenimiento de la lealtad hacia la
marca es un tema clave para el marketing, asi como el
establecimiento de una ventaja competitiva sostenible
en el tiempo. En el caso de las empresas que venden
por Internet, la gestién de los sitios web es sumamente
importante para lograr dichos objetivos (Gommans,

Krishnan y Scheffold, 2001). Boulding y otros (1993)
y Woodruff (1997) sugieren la existencia de un efecto
directo e indirecto de la calidad de producto sobre la
lealtad, la cual se construye mediante la satisfaccién,
que se considera una respuesta emocional del consu-
midor a las relaciones que mantiene a corto plazo con
una organizacién (Oliver, 1993).

Por tanto, se proponen las siguientes hipdtesis para el
estudio, que pueden observarse en el esquema de la
Figura 1:

HI1: La calidad percibida de los productos ad-
quiridos mediante comercio electrénico influye
positivamente en la satisfaccién con la moda de
ropa interior.

H2: La innovacién percibida de los productos ad-
quiridos mediante comercio electrénico influye
positivamente en la satisfaccién con la moda de

ropa interior.

Figura 1. Modelo propuesto

CALIDAD DEL H1
PRODUCTO
SATISFACCION
COMPRA
INTERNET
INNOVACION DEL
PRODUCTO H2

4. Metodologia
4.1. Muestra y recoleccién de datos

El trabajo de campo se llevé a cabo en colaboracién con
la filial espafola de la empresa internacional Leonisa
S.A., empresa que ha desarrollado sus ventas en Espana
y Europa durante los tltimos veinte anos, en gran
medida, gracias al comercio electrnico realizado a tra-
vés de su sitio web www.leonisa.com (Figura 2).
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Figura 2. Pigina web de Leonisa
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Se recogieron 114 cuestionarios de clientes de Leonisa.
com. Tras un proceso de depuracién para eliminar a
aquellos que estaban incompletos o no presentaban
coherencia en las respuestas, se redujeron a 95 cues-
tionarios, que correspondian en su mayoria a mujeres
residentes en Espafia. Los datos fueron recolecta-
dos a través de un cuestionario en linea, que ya ha
demostrado ser una herramienta eficaz para estudios
similares en el comercio electrénico (San Martin y

Herrero, 2012; Agudo-Peregrina, 2014).
4.2. Escalas de medida

Con el objeto de medir cada una de las variables rela-
cionadas en el modelo presentado anteriormente, se
propone adaptar unas escalas de medida a partir de la
literatura, puesto que no se encontraron estudios con
escalas especificas para el sector de la compra en linea
de ropa interior. Se utilizaron escalas de tipo Likert
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para medir el grado de acuerdo y desacuerdo con las
afirmaciones que componen las escalas de medida
de las variables del modelo, en las que 1 significa un
total desacuerdo y 7 indica un total acuerdo con la
afirmacién. Eso se realizé tomando en cuenta las con-
sideraciones de Churchill y Tacobucci (2002), quienes
consideran este tipo de escalas como la forma mds
eficaz de medir las variables que no son directamente
observables.

Para las variables Calidad e Innovacién del producto,
se tomaron tres items respectivamente a partir de las
escalas propuestas por Cater y Cater (2010). Para la
variable «Satisfaccién con la compra por Internet», se
tomaron cuatro {tems, a partir de la escala propuesta
por Kassim y Abdullah (2008). Los items que com-
ponen las escalas de las 3 variables contempladas en el
modelo estdn detallados en la Tabla 1.
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Tabla 1. Escalas de medida

Satisfaccién
(1S) Estoy satisfecho con los productos que he comprado en la web Leonisa.com. (Kassim y Abdullah
(2S) Estoy satisfecho con la experiencia de navegar por la web Leonisa.com. 2008)
(3S) Estoy satisfecho con el proceso de compra realizada en la web Leonisa.com.

(4S) Me siento cémodo con los servicios web Leonisa.com.

Innovacién del producto
(1INN) Creo que los productos comprados en la web Leonisa.com son nuevos. (Cater y Cater 2010)
(2INN) Creo que la web Leonisa.com ofrece productos innovadores.

(3INN) Los productos adquiridos en el sitio web de Leonisa.com son tnicos y dificiles de encontrar en la web.
Calidad del producto

(1PRQ) Creo que los productos comprados en el sitio web Leonisa.com son de buena calidad. (Cater y Cater 2010)

(2PRQ) Creo que los productos comprados en la web Leonisa.com siempre han tenido buena calidad.

(3PRQ) Creo que los productos comprados en la web Leonisa.com han cumplido con mis expectativas.

5. Andlisis de los datos las cargas de cada item frente a cada variable. En la

Tabla 2, se puede verificar que las cargas para cada

Con el objeto de validar las hipétesis planteadas en . C O
J P P 4 indicador son significativas; todos los indicadores son

este estudio y conocer el grado de incidencia de la .
) ) B L ) validados.
calidad y la innovacién sobre la satisfaccién, se llevd

a cabo un modelo estructural, estimando los coe- Tabla 2. Cargas de los indicadores

ficientes mediante la técnica de optimizacién de _

rr,nm.mos cuz%dra'dos parciales (PLS). Se trata de una LINNOVA 0.846 20,340
técnica multivariable para testar modelos estructura-
. , 2INNOVA 0,899 28.587
les recomendada en estudios de cardcter novedoso o
. _ 3INNOVA 0,929 45.017
exploratorio, y para muestras pequenas. Para llevar a
cabo el andlisis, se utiliz6 el programa Smart-Plus PLS. IPROQ 0,974 101.223
2PROQ 0,941 53.064
5.1 Validacién del modelo de medida 3PROQ 0,931 38.713
El primer paso consiste en establecer la validez con- 1 SATIS 0.859 22428 /
vergente y discriminante de los constructos y la 2 SATIS 0,905 25306 /
confiabilidad de cada item. La validez convergente de 3 SATIS 0,929 39.142 /
cada constructo es aceptable, puesto que todos tienen 4 SATIS 0,923 36.867

cargas superiores a 0,505. La confiabilidad individual (*) Todos los items son significativos estadisticamente con
, , . . p-valor <0,001.
de cada item estd medida por las correlaciones de
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Asimismo, para medir la coherencia interna de la escala
de medida de cada uno de los indicadores en relacién
con sus variables correspondientes, se aplica el test
de Dillon-Goldstein’s, conocido como el coeficiente
de fiabilidad compuesta, en que todos los valores
son mayores al minimo aceptable de 0,7. Adicional-
mente, se aplica el test del alfa de Cronbach, en el que
se obtuvo valores por encima de 0,7, valor minimo
permitido para estudios confirmatorios (Churchill y
Tacobucci, 2002). Finalmente, se analizé nuevamente
la validez convergente tomando en cuenta la varianza,
es decir, que exista una varianza similar entre los indi-
cadores y su constructo, con lo cual se comprueba que
cada variable supera el 0,50 de la variabilidad expli-
cada por los indicadores (Fornell y Larcker, 1981).
El ajuste a estos indicadores se puede comprobar en

la Tabla 3.

Tabla 3. Validez convergente de los indicadores

Calidad de producto 0,947 0,966 0,905
(PROQ)
Innovacién de producto 0,871 0,921 0,796
(Innova)
Satisfaccién (Satis) 0,927 0,948 0,820

La validez discriminante se comprobé mediante la
comparacién entre la raiz del valor del promedio de la
varianza extraida (AVE) de cada variable con la corre-
lacién entre las variables. Como resultado, todos los
valores obtenidos de la raiz cuadrada del AVE fueron
superiores a las correlaciones entre los constructos y,
por tanto, se puede considerar que cada variable se
relaciona con mayor intensidad con sus propios items
que con los de las demds variables (Fornell y Larcker,
1981). La matriz de correlaciones se puede ver en la

Tabla 4.
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Tabla 4. Validez discriminante de los indicadores

PROQ 0,951
INNOVA 0,787 0,892
SATIS 0,769 0,788 0,906

5.2. Validacién del modelo estructural

Siguiendo con el modelo estructural, se realiza un
remuestreo mediante la técnica de boorstrapping, que
consiste en tomar un alto nimero de muestras al azar
a partir de la base de datos de trabajo para repetir el
andlisis realizado y comprobar que los resultados de las
incidencias propuestas en el modelo sean realmente
distintos a cero. Por tanto, se realiza un contraste
de significancia de los pardmetros del modelo par-
tiendo de la base de que el modelo ha cumplido con
su capacidad predictiva al obtenerse que el R cua-
drado superior a 0,1 (Hulland, 1999). Tal y como se
observa en la Tabla 5, los resultados del bootstrapping
permiten afirmar que las estimaciones del modelo
son diferentes a cero y, por ende, se valida el modelo
estructural.

Tabla 5. Resumen de la validez estructural
del modelo

H1 PROQ -> | 0,391** 0,059 | 2,924 | 0,004
SAT

H2 |INNOVA ->|0,481*** | SAT= | 0,084 | 3,564 | 0,000
SAT 0,679

*** p<0,001, **p<0,005

Tal y como se puede comprobar en la Figura 3, las
hipétesis planteadas se han confirmado, y se puede
afirmar que la calidad y la innovacién del producto
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son precedentes de la satisfaccién con la compra en
Internet para de los productos de ropa interior.

Figura 3. Modelo validado

CALIDAD DEL H1: B=0,391**
PRODUCTO ’
R*=0,679
SATISFACCION
COMPRA
INTERNET

H2: B=0,481***

INNOVACION DEL
PRODUCTO

Nivel de significancia: 0,001: *** 0,005: **

6. Conclusiones

El objetivo de este estudio es comprobar, para el caso
del comercio electrénico de ropa interior, cémo inci-
den la calidad y la innovacién de los productos en
la satisfaccién de la compra en linea. Efectivamente,
se ha obtenido evidencia empirica de una relacién
positiva y significativa de estos dos determinantes
de la satisfaccién, en linea con los resultados del tra-
bajo de Hume y Mills (2013). El trabajo empirico se
ha realizado sobre el caso particular de la marca de
ropa interior Leonisa en Espana, por lo que se puede
confirmar que la estrategia de desarrollo seguida por
la empresa, mediante la creacién de valor, mejora la
calidad percibida de los clientes, asi como el empeno
en la innovacién y la adaptacién de los productos a
las necesidades de los clientes es acertada, puesto que
son dos claros determinantes de la satisfaccion de los

clientes en la compra en linea.

Teniendo en cuenta la incidencia de la satisfaccidon
de los clientes en la recompra, es sumamente impor-
tante que los gestores de marketing de esta y otras
compafias del sector desarrollen acciones encamina-
das a mejorar la calidad percibida de los productos
que venden en sus establecimientos virtuales. Una
mayor percepcién de calidad de la marca mejorard la
satisfaccion de los usuarios en la compra en linea de
los productos, aspecto que favorece las ventas a tra-
vés de Internet. Aunque el usuario no pueda apreciar
ciertas caracteristicas fisicas relacionadas con la cali-
dad durante el proceso de compra en linea, el uso de
fotografias, videos y descripciones en la web puede
ayudar a los clientes a valorar el nivel de calidad de los
productos, teniendo en cuenta los referentes de cali-
dad de otros productos comprados previamente por
dichos clientes.

Por otro lado, una mayor percepcién de innovacién
en los productos incide de forma positiva y significa-
tiva sobre la satisfaccién en la compra en linea de los
productos. Por ello, los gestores del establecimiento
virtual no solo deben presentar caracteristicas bdsicas
de la prenda, como colores, disefios, estampados o
materiales, sino ventajas del producto y clasificacio-
nes diferenciadoras que satisfagan otras necesidades
de los clientes, como, por ejemplo, ropa interior
deportiva, ropa interior con accién reductora o
ropa interior con realces Unicos. Se debe apelar a
aspectos innovadores no solo del producto, sino en su
presentacién en el punto de venta virtual que pueden
ayudar a diferenciar a la empresa en este entorno tan

competitivo.

Finamente, se puede concluir que la empresa Leonisa
realiza de manera 6ptima una estrategia de marca
basada en calidad e innovacién, lo que le permite ser
valorada de manera satisfactoria por sus clientes, tal
y como se ha puesto de manifiesto con la validacién
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del modelo propuesto. Cabe anotar que este estudio
empirico solo se enfocé en dos elementos esencia-
les en la estrategia de marca para los fabricantes y
comercializadores en Internet de ropa interior, con
lo cual queda abierta una linea de investigacién para
estudiar sobre otros factores claves para competir en la
comercializacién de este tipo de productos relaciona-

dos con moda en Internet.
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Este artigo apresenta a percep¢ao dos auditados sobre as préticas de auditoria interna em uma Cooperativa de Crédito.
O objetivo deste estudo foi analisar a percep¢io dos auditados sobre as praticas da auditoria interna em uma cooperativa
de crédito e verificar através das percep¢oes dos auditados suas caracteristicas pessoais e os aspectos da auditoria interna
entre setores da organizagio. A metodologia utilizada para o desenvolvimento da pesquisa foi exploratéria seguida de
um estudo de caso, com uso dos métodos qualitativo e quantitativo. A coleta de dados deu-se por meio de uma entre-
vista semiestruturada aplicada aos colaboradores da organizacio em estudo. De acordo com os resultados da pesquisa,
obteve-se diferentes percep¢des de auditoria interna de acordo com cada aspecto analisado, isto também se justifica pelo
fato de ser aplicado em diferentes setores da organizagio. Desta maneira a ampliagdo do conhecimento sob as préticas
da auditoria interna serve de apoio para o planejamento e melhoria nos processos organizacionais assim como o feedback
desta pesquisa que foi apresentado para seus gestores.

Palavras-chave: cooperativa de crédito, percepgao, auditoria interna, auditado.

Perception of audited on the practice of internal audit on a credit cooperative

This article presents the perception of audited on internal audit practices in a credit union. The aim of this study was to
analyze the perception of audited on the practices of internal audit in a credit union and check through the perceptions
of the audited personal characteristics and aspects of internal audit of the organization sectors. The methodology used
for the development of the research was exploratory followed by a case study with use of qualitative and quantitative
methods. Data collection took place through a semi-structured interview applied to the organization’s employees in
the study. According to the survey results, was obtained different perceptions of internal audit in accordance with each
aspect analyzed, this is also justified by the fact of being applied in different parts of the organization. Thus the expan-
sion of knowledge in the practice of internal audit serves as support for planning and improvement in organizational
processes as well as the feedback from this survey that was presented to their managers.

Keywords: Credit Cooperative, Perception, Internal audit, Audited.
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Percepgao dos auditados sobre as praticas de auditoria interna em uma cooperativa de crédito

Percepcién de las personas auditadas sobre las pricticas de auditoria interna en una cooperativa de crédito

Este articulo presenta la percepcion de los auditados con respecto a las practicas de auditoria interna en una Coopera-

tiva de crédito. El objetivo de este estudio fue analizar la percepcién de las personas auditadas sobre las pricticas de la

auditoria interna en una cooperativa de crédito y verificar, a través de las percepciones de los auditados, sus caracteris-

ticas personales y los aspectos de la auditoria interna en los sectores de la organizacién. La metodologia utilizada fue la

investigacion exploratoria seguida de un estudio de caso, usando métodos cualitativos y cuantitativos. La recoleccién

de datos se hizo a través de una entrevista semi-estructurada aplicada a los colaboradores de la organizacién en estudio.

De acuerdo con los resultados de la investigacidn, se obtuvieron diferentes percepciones segtin cada aspecto analizado,

esto también se justifica por el hecho de ser aplicado en diferentes sectores de la organizacién. De esta manera, se amplia

el conocimiento de las précticas de auditorfa interna, lo cual sirve de apoyo para la planificacién y mejora de los procesos

organizacionales, asi como de feedback para esta investigacién que fue presentada para los directivos.

Palabras clave: Cooperativa de crédito, Percepcidn, Auditoria interna, Auditados.

1. Introdugao

A auditoria interna influencia intensivamente nas
organizagoes assim como nas cooperativas de crédito,
onde auxilia cada vez mais para o aperfeicoamento de
seus produtos e servicos, visto que as mesmas estao
sempre em constante desenvolvimento e para tanto
novas ferramentas sao utilizadas para gestao de quali-
dade de suas atividades.

Desta maneira a auditoria interna é considerada um
instrumento de trabalho, que pode ser utilizado para
prevencio e corregao de falhas, fornecendo assim uma
melhora continua tanto para a institui¢ao financeira
como para quem utiliza seus produtos e servigos, ou
seja, seus associados, investidores, clientes e demais
usudrios que de alguma maneira utilizam-se de servi-
¢os ou produtos.

Dessa forma, a questao de estudo é qual a percepgao
dos auditados sobre as préticas da auditoria interna
em uma cooperativa de crédito? Assim delineou-se o
objetivo, qual seja, analisar a percepcio dos auditados
sobre as priticas da auditoria interna em uma coope-
rativa de crédito e verificar através das percepgoes de
cada um dos auditados suas caracteristicas pessoais

e também os aspectos da auditoria interna entre os
diferentes setores da organizagao em estudo. Este con-
junto de fatores analisados através das entrevistas e
dos demais dados coletados tornaram evidente que a
auditoria interna contribui para a melhoria da gestao
organizacional.

Contextualmente o estudo foi realizado nas unidades
de atendimento da cooperativa de crédito no muni-
cipio de Ijui, Tupancireta e Jéia todas no estado do
Rio Grande do Sul, cuja temdtica é a percepgao dos
auditados sobre as préticas de auditoria interna, dando
continuidade ao estudo de Lélis e Pinheiro (2012) e
também ao estudo de Kogeliski, Teixeira e Fagundes

(2014).

Esta pesquisa tem sua relevincia pela importincia e
necessidade de ter conhecimento sobre os métodos e
processos da cooperativa, justifica-se analisar a percep-
¢a0 dos auditados sobre as praticas de auditoria interna
adotadas nas unidades de atendimento. Através dos
resultados das percepcoes dos auditados, as informa-
¢oes coletadas foram fornecidas como forma de fee-
dback aos gestores da empresa estudada, visando a
melhoria e desenvolvimento continuo dos processos de
forma corretiva e preventiva sobre os itens apontados.
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2. Referencial tedrico

Neste capitulo apresenta-se o referencial tedrico, o
qual estabelece a revisio da literatura que sustenta o
desenvolvimento desta pesquisa. Foi necessdrio fazer
abordagens de vérios autores a fim de atender as temd-
ticas em discussdo, para entdo ter um embasamento
tedrico capaz de subsidiar o desenvolvimento deste
artigo. A seguir serao abordados conhecimentos ted-
ricos sobre pesquisas antecedentes, auditoria interna,

cooperativa, cooperativas de crédito.
2.1. Pesquisas antecedentes

Neste artigo buscou-se apresentar pesquisas realizadas
direta ou indiretamente, sobre o tema abordado, foram
pesquisados revistas no Qualis que é um conjunto de
procedimentos utilizados pela Capes (Coordenagio de
Aperfeicoamento de Pessoal de Nivel Superior) sendo
que esta avalia e lista por niveis e assuntos, conforme
avaliacdo, as publicacoes cientificas de cursos de pés-
-graduagio, onde a classificacao A1 é a mais elevada, A2,
B1, B2, B3, B4, B5 e C que ¢é igual a zero. Assim foram
retirados onze artigos, destes 7 (sete) sao do extrato B3,
1 (um) B2, 2 (dois) B2 e 1 (um) do extrato Al, pois
se entendeu de que o estudo seria vélido se o assunto
ja tivesse despertado interesse em outros pesquisadores.

O primeiro artigo segundo Silva e Indcio (2013) tem em
seu objeto de estudo a relagio entre auditoria interna e a
auditoria externa e o impacto nos honorérios dos audi-
tores externos, da andlise realizada sob este estudo pode-
-se concluir que nem sempre os esfor¢os dos auditores

externos resultam em redugio de seus honordrios.

O segundo artigo analisado, de Suzart (2012) explo-
rou a questdo de ser ou nio ser independente? Um
estudo exploratério sobre a independéncia das ins-
tituigoes superiores de auditoria e o nivel de trans-

paréncia fiscal dos paises, a partir de vrios fatores
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analisados, percebe-se que o presente artigo atingiu
satisfatoriamente seu objetivo identificando a possivel
relagdo entre o nivel de transparéncia de um pais e o
nivel de independéncia de uma ISA. Foi interpretado
também que, além do nivel de transparéncia fiscal,

outras varidveis interferem no nivel de independéncia.

Na linha de pensamento das autoras Lélis e Pinheiro
(2012) buscou-se avaliar a percepgio de auditores e
auditados sobre as préticas de auditoria interna de
uma empresa brasileira do setor energético, assim os
resultados do estudo contribuiram para aumentar o
conhecimento sobre auditoria interna, sendo consta-
tada também a importancia da preparagio do auditor.
A percepgio apresentada foi positiva sobre as contribui-
¢oes da auditoria interna para a melhoria dos processos,

também a qualidade das recomendagées de auditoria.

No estudo de Fajardo ¢ Wanderley (2010) foi elabo-
rado um estudo com a temdtica planejamento estraté-
gico e auditoria de gestao: similaridades com o modelo
COSO, sobre este trabalho de avalia¢io da gestdo e de
auditoria, conclui-se que existem similaridades entre
os modelos de COSO e os trabalhos relacionados com
a AVG (Auditoria de Avaliagao de Gestao), outro fator
de importancia destacado no decorrer deste trabalho é
sobre a auditoria de processo pois ela trata-se de uma

ferramenta de suporte a melhoria continua.

No artigo de Santos (2008) percebe-se que o autor
tem como objetivo de estudo verificar a influéncia da
aplicagao dos mecanismos e instrumentos de auditoria
nos resultados da Cooperativa de Crédito de uma Ins-
titui¢ao Federal de Ensino Tecnolégico — CEFET-PB,
e a partir deste trabalho, portanto, pode-se dizer que a
auditoria hoje ¢ o recurso cada vez mais utilizado pelos
gestores, estes que estdao conscientes dos beneficios e
vantagens que a auditoria proporciona em uma orga-

nizagdo, neste caso em uma cooperativa de crédito.
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Ressaltando ainda que auxilia no sucesso do alcance
dos resultados organizacionais.

Soares (2007) realizou um estudo onde o objetivo
do artigo foi demonstrar de que maneira a auditoria
interna pode colaborar com uma institui¢io hospitalar,
com o propésito de diminuir riscos para manutengio
do certificado de filantropia, e de propor, para os gesto-
res, sugestoes de melhoria nos processos. Neste traba-
lho também se verificou uma serie de conceitos sobre
auditoria interna e controles internos. Soares (2007)
demonstrou em seu artigo de que maneira a auditoria
interna pode colaborar com uma institui¢io hospitalar,
assim também buscou demonstrar como minimizar
riscos para manutencio do certificado de filantropia.
A partir de teorias e prdticas sobre auditoria interna foi
possivel transparecer os beneficios que a mesma pro-

porciona nas atividades hospitalares filantrépicas.

O trabalho dos autores Borely e Cardoso (2005) obje-
tivou examinar a auditoria como ferramenta estra-
tégica de controles de ONGs, estimando que este
setor na economia estd alavancando, assim, as ONG
sao tratadas como o terceiro setor. Dessa forma, no
momento de distribuicio de recursos a tomada de
decisio se torna mais coerente, concluem abordando
que a auditoria é uma ferramenta estratégica, rica
fonte de informagoes, onde os dados estdo interligados
ajudando de forma geral para o mundo.

No estudo de Kogeliski, Teixeira e Fagundes (2014),
as autoras realizaram andlise sob as percepcoes dos
auditados sobre as praticas de auditoria interna, onde
foi possivel analisar e realizar comparagoes entre os
aspectos de auditoria interna em uma unidade de
atendimento de uma cooperativa de crédito sendo
que se obtiveram diferentes percep¢des de acordo com
cada item analisado onde foram apresentados aos ges-
tores o feedback desta pesquisa.

O dltimo artigo analisado foi de Silva (2002), o obje-
tivo deste estudo foi o controle enquanto fun¢io da
Ciéncia da Administragio e sua utilizagio como prin-
cipal objeto da Auditoria Interna, em especial contro-
lar a evolugao dos controles internos na administragao
publica, os fatores analisados foram as competéncias,
o comprometimento, estabelecendo um grande elo
entre os gestores ¢ demais entidades relacionadas ao
tema abordado como um todo.

Importante ressaltar, que nao basta apenas existir um
setor de auditoria na organizagao, pois, se deve fazer
um diagnéstico da possivel cumplicidade dos con-
troles internos, ou seja, verificar se os mesmos estao
atingindo seus objetivos, trazendo confiabilidade aos
relatérios contabeis, financeiros, buscando a eficiéncia
operacional e preservando os interesses da organizagio.

2.2. Auditoria interna

A evolugio da auditoria foi consequéncia do desenvol-
vimento da contabilidade. A partir do surgimento das
empresas de capital aberto e de organizacoes multina-
cionais, com a maior complexidade na administragao
dos negécios e com o crescimento da economia, tor-
nou-se necessdrio realizar as auditorias externas para
verificar os controles internos e examinar a exatidao
das demonstracoes contdbeis e balancos elaborados
em um determinado periodo.

No decorrer do tempo, percebeu-se a necessidade de
formar esquipes de funciondrios que fossem permanen-
tes para realizar o acompanhamento das rotinas ope-
racionais, observar e analisar o devido cumprimento
das normas e regulamentos das diretrizes ¢ também
reduzir os gastos com auditoria externa; assim surgiu
entdo a figura do auditor interno. Para Franco (2001,
p- 218) a auditoria interna «é aquela exercida por fun-
ciondrios da prépria empresa, em cardter permanente»,

e, tem proporcionado seguranga para os empresirios
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que procuram maior clareza em relagdo ao patriménio
da organizacio e assessorado os administradores na
tomada de decisio (Oliveira, Gomes e Porto, 2012).

O processo da auditoria interna estd voltado para o con-
trole interno das organizacdes, ¢ uma ferramenta que
auxilia o desempenho das atividades, garantindo assim
o desenvolvimento harménico, adequado e seguro nas
agoes, desta maneira também permite um resultado
positivo para os diferentes setores da uma empresa e
para seus colaboradores. No entendimento de Mello
(2002), a auditoria interna é uma atividade de avaliagao
independente e de assessoramento da administragio,
tendo como fungdes da auditoria interna em uma orga-
nizagdo fazer com que todo o conjunto organizacional
desempenhe suas atividades com embasamento no que
diz os manuais, proporcionando uma maior rentabi-
lidade e aproveitamento do tempo de trabalho. Por-
tanto, pode-se dizer que o exame realizado pelo auditor
interno estd voltado principalmente para andlise dos
controles internos, com o objetivo de identificar se as
politicas da administra¢ao sio devidamente obedecidas
e se os relatérios que chegam até eles sdo exatos e com-
pletos, com as informagdes necessdrias para fundamen-

tar as decisoes da diregio da empresa.
2.3. Cooperativa

Cooperativa é uma associagio autdnoma de pessoas
que se unem, voluntariamente, para satisfazer aspi-
ragoes e necessidades econdmicas, sociais e culturais
comuns, por meio de uma empresa de propriedade
coletiva e democraticamente gerida (Crehnor, 2016).
A sociedade cooperativa se baseia nos valores da iden-
tidade de propésitos e interesses das pessoas que a
compde, ajuda mitua, agdo em conjunto, busca de
um resultado til e comum a todos, responsabilidade,
igualdade, solidariedade, democracia e participagio
(Ancosol, 2016; Crehnor, 2016).
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Segundo Schardong (2003), o cooperativismo é caracte-
rizado como um sistema sécio econdmico que se baseia
na unido das pessoas e através da soma de esforcos de
cada individuo, onde busca melhorar as condi¢oes tanto
sociais e econdmicas dos produtores e também de seus
consumidores. O cooperativismo é desenvolvido a partir
de associagoes, estas que sao formadas por pessoas, for-
mando assim a cooperativa, onde valorizam o homem
e integram a comunidade, portanto, cabe salientar que

estas cooperativas nio sao somente para gera lucro.

No entendimento de Lago e Silva (2011) o cooperati-
vismo estd baseado na ajuda mutua, ou seja, tem como
principio bésico a cooperagio. Buscando assim maior
produtividade e rentabilidade para as familias asso-
ciadas, portanto, os individuos unem-se para atuar
em mercados concorrenciais mais sofisticados. Ainda
para os autores o cooperativismo refere-se como um
detentor de caracteristicas particulares no que tange
a constituigao e gestdo de determinada cooperativa,
mas muito sujeito as mesmas pressoes do mercado do
ponto de vista de desafios e novas oportunidades.

2.4. Cooperativas de crédito

As cooperativas estao divididas conforme suas ativida-
des, denominadas de «ramos», desta forma constituem
um vasto diferencial como as cooperativas de trabalho,
agropecudrias, consumo, infra-estrutura, habitacio-
nais, produgio, mistas, ensino e a cooperativa de cré-

dito que nos interessa para o desenvolvimento deste

trabalho (Gawlak e Ratzki Apud Wisnievski, 2004).

Quanto as cooperativas de crédito estas devem obriga-
toriamente adotar em sua denominagio social, a expres-
sao «Cooperativa», onde é vedada a utilizagao da palavra
«Banco». No entanto as cooperativas de crédito tém
como 6rgio fiscalizador e normatizador o Banco Cen-
tral, este que faz parte do Sistema Financeiro Nacio-
nal (SFN), que estdo vinculadas as normas e leis que
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as regem. Segundo Macedo e Ximenes (2003, p. 183)
as cooperativas de crédito se classificam em: Singulares,
sendo construidas por no minimo 20 (vinte) pessoas
fisicas; Cooperativas Centrais ou Federagoes de Coo-
perativas, sendo, aquelas constituidas pelo numero
minimo de 3 (trés) singulares de crédito; e Confedera-
¢oes de Cooperativas, sendo aquelas constituidas, pelo
menos, de 3 (trés) federagoes de cooperativas de crédito
ou cooperativas centrais de crédito.

3. Aspectos metodolégicos

O objetivo da metodologia ¢ descrever o tipo de pes-
quisa realizada, ou seja, identificar quais métodos
foram utilizados para o desenvolvimento do trabalho.
Quanto aos fins, este estudo pode ser considerado
como uma pesquisa descritiva, pois nele sio men-
cionadas as diferentes percep¢des de auditados sobre
as préticas de auditoria interna em uma cooperativa
de crédito e avaliar as mesmas numa percep¢io geral
entre os setores da organizagio em estudo.

No entendimento de Vergara (2009, p. 89) quanto aos
meios, «a pesquisa de campo é uma investigagao empl’—
rica realizada no local onde ocorreu um fenémeno ou
que dispoe de elementos para explicd-lo». No caso da
Cooperativa de Crédito foram realizadas através de
entrevistas com os colaboradores da empresa entre
seus diferentes setores, sendo utilizado um roteiro de
questoes semiestruturadas. Também foram coletados
dados a partir de conversas informais com os mesmos,
abordando os assuntos de interesse para desenvolvi-
mento desta pesquisa, as quais contribuiram com
informagées de maneira significativa.

Para Vergara (2009), «o estudo de caso tem cardter de
profundidade e detalhamento». Assim o estudo realizado
na Cooperativa de Crédito, pode ser visto por diferentes
aspectos, pois os dados foram coletados a fim de retratar
a realidade da empresa em estudo. Contudo no estudo

de caso o universo amostral da problemdtica, conforme
Gil (2002, p. 54), através de um «estudo profundo e
exaustivo de um ou de poucos objetos, de maneira que
permita seu amplo e detalhado conhecimento». Por-
tanto para o desenvolvimento deste trabalho foram dire-
cionadas quatorze entrevistas para os colaboradores da
Cooperativa de Crédito Rural Horizontes Novos de Ijui,
distribuidos entre seus PACS de Ijui, Jéia e Tupancireta.
Os dados foram coletados entre o periodo de quinze de
fevereiro de 2016 a dezenove de fevereiro de 2016. Foi
aplicada uma entrevista semiestruturada para todos os
entrevistados entre eles divididos sob a 4rea adminis-
trativa da cooperativa, drea de negdcios, drea de atendi-
mento e caixa, onde foram estudadas as caracteristicas
dos colaboradores e em seguida as percepgoes dos audi-
tados quanto as préticas de auditoria interna.

Neste estudo utilizou-se a pesquisa exploratdria atra-
vés da entrevista para coleta de dados, sendo que a
mesma seguiu dando continuidade ao estudo de Lélis
e Pinheiro (2012, p. 219), e também ao estudo de
Kogeliski, Teixeira e Fagundes (2014), assim foi reali-
zado um estudo similar a estas temadticas, através desta
pesquisa foi possivel responder os objetivos especifi-
cos. O instrumento de pesquisa, portanto, foi divi-
dido em duas partes. A primeira buscou a relacio das
caracteristicas pessoais dos entrevistados. A segunda
parte buscou a percep¢io do auditado sobre as pra-
ticas de auditoria interna na cooperativa de crédito,
onde a partir das respostas coletadas pode-se realizar
as analises planejadas para esta pesquisa.

A escolha desta empresa se deu pelo fato dela realizar
jd ha alguns anos auditorias internas, levando-se em
consideragio a importincia desta ferramenta para a
transparéncia da organizacio e pela pesquisadora fazer
parte do quadro de funciondrios desta cooperativa.

Levando em consideragao, que é imprescindivel identi-
ficar as atividades desenvolvidas pela auditoria interna
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da cooperativa, foi necessdrio a técnica de coleta de
dados por intermédio de entrevista estruturada, no
qual «desenvolve-se a partir de uma relagio fixa de per-
guntas.» Por sequéncia, utilizou-se a técnica de obser-
vagio participante que «consiste na participa¢io real
do pesquisador com a comunidade ou grupo.» (Mar-
coni e Lakatos, 2008, p. 79). Quanto aos dados coleta-
dos todos os apontamentos realizados pelos sujeitos da
pesquisa, e a partir das demais informagées coletadas,
as quais contribuiram para a elaboracgao da andlise.

Apés coletadas todas as informagoes necessdrias para
o desenvolvimento desde artigo procedeu-se a inter-
pretagao e andlise a fim de conseguir resposta ao tema
abordado. A andlise tem como objetivo organizar e
sumariar os dados de tal forma que possibilitem o for-
talecimento de respostas ao problema proposto para
investigacdo. J4 a interpretagio tem como objetivo a
procura do sentido mais amplo das respostas, o que
¢ feito mediante sua ligagdo a outros conhecimentos
anteriores obtidos (Gil, 2002, p.168).

Portanto os dados foram organizados e sistematizados
de acordo com o tema escolhido e com os objetivos do
estudo, de forma qualitativa e quantitativa, por meio
do uso de métodos estatisticos, os quais foram inter-
pretados e com base em fundamentagoes tedricas.

4. Discussao dos resultados

A apresentacdo e andlise dos resultados da pesquisa
realizada através de entrevista tiveram por objetivo
conhecer as percepcoes de todos os auditados sobre as
préticas de auditoria interna em uma Cooperativa de
Crédito. Assim o estudo foi realizado sob a drea admi-
nistrativa da cooperativa, a drea de negobcio, a drea de
atendimento no caixa e também no setor da habitacio,
portanto, cada colaborador respondeu o questiondrio
conforme a realidade do seu setor. A partir disso, no
quadro 1, sdo apresentadas as informagoes das caracte-
risticas gerais de cada um dos quatorze entrevistados,
onde neste momento os dados sio apresentados de
forma individual.

Quadro 1. Resumo das caracteristicas gerais dos entrevistados.

:erl:lpr Z:m? Funcao T;n;s;:a c:zl;g_ Ztcil:a (I::;l:) Escolaridade Género
4 Min. Gerente Mm. 9 Anos 9 Anos 34 Sup. Incompleto Masculino
20 Min. Setor Habitagio 4 Anos 4 Anos 36 Ens. Méd. Completo | Masculino
10 Min. Caixa 6 Meses 1 Ano 22 Sup. Incompleto Feminino
3 Min. Caixa 5 Anos 5 Anos 31 Tec. em Secretariado | Feminino
5 Min. Conselho Administ. 3 Anos 4 Anos 37 Ens. Méd. Completo | Masculino
30 Min. Diretor Pres. 13 Anos 13 Anos 46 Ens. Méd. Incompleto | Masculino
3 Min. Aten. Agéncia 3 Anos 6 Anos 30 Sup. Completo Feminino
8 Min. Aten. Com. Crédito | 1 Ano 5 Meses | 1 Ano 5 Meses 29 Pés Graduado Feminino
5 Min. Aten. Com. Crédito | 1 Ano 8 Meses | 1 Ano 8 Meses 33 Sup. Completo Masculino
5 Min. Caixa 6 Anos 6 Anos 27 Pés Graduado Feminino
4 Min. Caixa 7 Anos 7 Anos 33 Ens. Méd. Completo |  Feminino
3 Min. Aten. Agéncia 3 Anos 3 Anos 23 Sup. Incompleto Masculino
4 Min. Aten. Agéncia 7 Anos 7 Anos 32 Sup. Completo Feminino
4 Min. Aten. Agéncia 2 Anos 2 Anos 34 Sup. Completo Masculino

Fonte: Dados da pesquisa.
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De acordo com os dados coletados através da entre-
vista pode-se perceber conforme o quadro 1, que em
relagio a funcio dos auditados respondentes desta
pesquisa, sao dois colaboradores que compoem a drea
administrativa desta cooperativa estudada, que sdo o
gerente administrativo e o diretor presidente. Verifi-
cou-se que na drea de negdcio, foram cinco colabo-
radores entrevistados sendo que esta drea ¢ composta
pelas fun¢des de atendente de agéncia e por agente
comunitdrio de crédito. J4 nas fungées de Caixa que
se vincula uma das partes financeiras da cooperativa
foram quarto colaboradores entrevistados. Também
foram entrevistados trés colaboradores que fazem
parte dos cargos de engenharia e analista de documen-
tos estes pertencem ao setor da habitacio.

De acordo com as informagdes obtidas apurou-se que
apenas um entrevistado possui ensino médio incom-
pleto, j& trés entrevistados possuem ensino médio
completo, também trés entrevistados possuem supe-
rior incompleto, quatro entrevistados possuem supe-
rior completo, dois colaboradores sao pés-graduados e
por fim uma auditada que possui técnico em secreta-
riado. Neste item identificou-se uma caracteristica que
chamou bastante aten¢do, onde as fungdes que sio
ocupadas pelos cargos da drea administrativa possuem
um grau de escolaridade de ensino médio incompleto
e superior incompleto.

Na questido de género dos entrevistados o resultado
permite observar que sete deles sdo do sexo feminino
e exatamente a mesma quantidade sio do sexo femi-
nino. Assim, percebe-se a importincia do trabalho
feminino nas organizacdes. Com o passar do tempo as
mulheres passaram a ocupar diversas dreas nas organi-
zagoes, apresentando crescimento continuo.

Referente a idade dos entrevistados, apurou-se que
cinco colaboradores possuem idade entre 22 a 30 anos;
que oito possuem idade entre 31 a 38 anos e apenas

um entrevistado tem a idade de 40 anos. A partir des-
ses dados percebe-se que o menor nimero por faixa
etdria de entrevistados possui mais de 40 anos, e quem
predomina ¢ a faixa etdria entre 31 a 38 anos.

Em relagio 4 estimativa de quanto tempo os entre-
vistados ja fazem parte do quadro de colaboradores
desta Cooperativa de Crédito, pode-se visualizar que
oito dos entrevistados possuem entre 1 a 5 anos, cinco
destes possuem de 6 a 10 anos e uma pessoa que pos-
sui a fungao de diretor/presidente com 13 anos de
cooperativa. Significa dizer que os colaboradores sao
também os bens preciosos de uma empresa, onde este
fator ¢ importante para se obter resultados positivos
com eficdcia e eficiéncia. Outro fator estudado foi o
tempo de cada colaborador em sua fungio, sendo que
a maioria deles tem conhecimento nas demais 4reas,
mas que entrou na empresa para determinada fungao
e permanece até os dias atuais na mesma drea.

No decorrer desta pesquisa todos os auditados de
maneira generosa se dispuseram a responder a entre-
vista, com andlises da mesma buscou-se seguir a ordem
dos aspectos citados. Diante de aspectos similares de
alguns, as andlises foram agrupadas, onde a percep¢ao
negativa tinha o significado de que os auditados perce-
biam nunca ou quase nunca a ocorréncia, a percepgao
de atenc¢do para quando a mesma acontecia raramente
ou s vezes e a percep¢ao positiva para quando ocorria
com frequéncia ou quase sempre.

Na sequéncia ¢ apresentado o quadro 2, sendo que o
mesmo apresenta uma comparacio dos resultados gerais
das percepgoes sobre os aspectos da auditoria interna dos
estudos j4 mencionados anteriormente, que sa0 o artigo
das autoras Lélis e Pinheiro, também o artigo de Koge-
liski, Teixeira e Fagundes e por fim o trabalho da autora
desta presente pesquisa, assim verificamos que indepen-
dente do nimero de entrevitados existe uma semelhanca

na maioria dos aspectos questionados e analisados.
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Quadro 2. Comparagao dos resultados gerais das percep¢oes de auditados sobre os aspectos de auditoria
interna dos estudos de Lélis e Pinheiro ao estudo de Kogeliski, Teixeira e Fagundes e também os resultados
da presente pesquisa.

pelo auditado

1. | Aceitagdo pelo auditado das deficiéncias encontradas pelo auditor. | 6 6 88 9 | 47 | 44 0 21 | 79
2. | Adequagio da condugio dos trabalhos pelo auditor. 3 11 | 86 0 24 | 76 0 14 | 86
3. | Andlise das causas das deficiéncias pelo auditado 0 7 193 0 | 47 | 53 0 14 | 86
4. | Auditoria como fonte consultiva 20 | 23 | 57 | 9 18 | 73 0 21 | 79
6. | Avaliagio geral da eficdcia do processo de auditoria. 1 20 | 79 3 41 | 56 7 7 86
6. | Formalizagio e antecedéncia do aviso de auditoria. 18 4 78 | 44 | 21 | 35 7 7 86
7. | Clima durante a auditoria. 1 9 90 | 29 | 53 | 18 7 64 | 29
8. | Empenho da drea auditada em implementar os planos de agio. 3 14 | 83 0 | 24 | 76 0 14 | 86
9. | Melhoria dos controles internos. 2 16 | 78 3 18 | 79 | 14 | 14 | 72
10. | Melhoria da gestio de riscos. 5 18 | 77 3 9 88 0 36 | 64
11. | Melhoria do desempenho dos processos. 10 | 15 | 75 0 | 26 | 74 0 14 | 86
12. | Monitoramento pela auditona da execugio dos planos de agio 3 16 | 81 9 53 | 38 0 | 21 | 79

13. | Preparacio do auditor.

1 11 | 88 6 35 | 59 7 29 | 64

14. | Qualidade das recomendagoes de auditoria.

2 22 | 76 0 38 | 62 0 21 | 79

estratégia corporativa.

15. | Recomendagées de auditoria e melhor alinhamento do processoa | 2 18 | 80 3 38 | 59 0 1 93

16. | Relevancia dos resultados reportados.

1 5 94 0 35 | 65 0 21 | 79

17. | Tempestividade da comunicagio informal.

18. | Tempestividade do relatério de auditoria

Fonte: Dados da pesquisa.

Quanto 2 aceitagio pelo auditado das deficiéncias
encontradas pelo auditor (aspecto 1), onde obteve
como resultado no presente estudo 79% positivo e no
estudo de Lélis e Pinheiro um indice de 88% posi-
tivo, sendo que aceitam de forma positiva as deficién-
cias encontradas, ja no estudo de Kogeliski, Teixeira
e Fagundes um percentual de 47% de atengio e 44%

positivo, assim percebe-se que neste estudo possui
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uma divergéncia maior nos resultados das deficiéncias
encontradas.

Nas adequagoes da condugio dos trabalhos pelo audi-
tor (aspecto 2), nos trés trabalhos em estudo foram
mencionados como respostas os indices positivos, isto
significa que os auditores estdo se especializando cada
vez mais buscando aprimorar seus conhecimetos sobre
a cooperativa auditada.
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No (aspecto 3) que ¢ a andlise das causas das defici-
éncias pelos auditados nenhum dos entrevistados res-
pondeu de forma negativa, portanto demonstra que
existe uma reflexdo a partir das deficiéncias encontra-
das e que estdo distribuidas em sua grande maioria
em positividade nos trés trabalhos, lembrando que se
obteve um pequeno indice que respondeu ter atengio

sob este aspecto analisado.

Sobre o (aspecto 4) que trata da auditoria como fonte
consultiva os indices permanecem em sua grande
maioria como positivos, porém nos trés trabalhos as
respostas estdo bem distribuidas, ou seja, no trabalho
de Lélis e Pinheiro 57% respondeu positivo, 23%
respondeu atengao e 20% negativo. No trabalho de
Kogeliski, Teixeira e Fagundes 73% respondeu posi-
tivo, 18% atengao e 9% respondeu negativo. Nesta
presente pesquisa as respostas ficaram divididas entre
79% positivo e 21% atencdo. A partir destes resulta-
dos fica evidente que conforme o seu local de traba-
lho e sobre as atividades que os auditados precisam
desenpenhar as respostas também foram diferentes,
onde alguns entendem que a auditoria é fonte con-
sultiva mas ainda precisa ser melhor trabalhado neste

aspecto abordado.

No (aspecto 5) se faz uma avaliagdo geral da eficdcia
do processo de auditoria interna, sendo que em ambas
as entrevistas o resultado maior foi positivo, onde no
presente trabalho se obteve 86%, para Lélis e Pinheiro
79% e no de Kogeliski, Teixeira e Fagundes 56%,

porém esses dados ainda podem ser melhorados.

Sobre a formalizagao e antecedéncia do aviso de audi-
toria (aspecto 6), nos trabalhos de Lélis e Pinheiro,
e no de Kogeliski, Teixeira e Fagundes foram obti-
dos resultados varidveis, este fato se d4 em funcao de
setores diferentes serem entrevistados, sendo que seu

dia a dia dentro da organizagio ¢ dado de maneira

diferenciada conforme os setores e assim consequente-
mente nas suas atividades desenvolvidas, através disso
se justifica a diversidade das respostas, ji nesta pre-
sente pesquisa os dados coletados sobre este aspecto é
de 86% positivo, entdo das organizagdes estudadas foi

a Ginica com maior positividade.

Outro aspecto questionado foi o clima durante a audi-
toria (aspecto 7), este fator é fundamental entre audi-
tores e auditados para que ambos possam desenvolver
suas atividades no processo de auditoria. Um dos arti-
gos que se obteve divergéncia nas respostas foi o de
Kogeliski, Teixeira ¢ Fagundes, onde 18% responde-
ram que se tem um clima positivo, 53% atengio e 29%
negativo. No artigo de Lélis e Pinheiro se tem com
clima positivo 90%, nesta presente pesquisa o indice
de maior percentual foi de aten¢io com 64% depois
as respostas com 29% para positivo. Portanto percebe-
-se que este aspecto nestas organizagoes pode ser tra-
balhado de maneira diferente, onde podem trabalhar
para mudar os dados deste pois na maioria das vezes
se tem um pensamento negativo sobre este aspecto e
isso ja ¢ uma cultura que estd nos colaboradores que
pensar de tal forma como refletiram estas respostas.

Quanto ao empenho da drea auditada em implemen-
tar os planos de acio (aspecto 8), um fator que chama
atengao ¢é que nesta presente pesquisa e na pesquisa de
Kogeliski, Teixeira e Fagundes ndo possuim respostas
negativas, isto significa que as respostas estao distribu-

idas em sua maioria positiva, ¢ um indice de atengio.

Referentes as melhorias dos controles internos (aspecto
9) nos dois artigos que sdo base para estd pesquisa, as
respostas sobre este aspecto entre ambos existe uma
grande semelhanga, no indice positivo, atencio e
negativo. Em relacio a pesquisa atual a concentragio
das respostas estdo na opgio positiva com 72% e o
restante estd dividido entre atencdo e negativo.
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Sobre o (aspecto 10) melhoria da gestao de riscos este
¢ um fator importante para a organizagio pelo fato
de prevenir futuros cendrios negativos para a mesma,
ou seja, a organizagao através de seus colaboradores
deve exigir garantias dos associados que dela usufruem
de produtos e servicos. Desta maneira é constatado
nos artigos em estudo que existe uma melhoria na ges-
tao destes riscos, pois responderam de forma positiva
a grande maioria, sendo que nesta presente pesquisa
nao se obteve nenhuma resposta negativa. A avaliagao
das atividades de riscos garantem a eficicia e eficiéncia
dos controles e processos auditados, alinhados com o
planejamento estratégico e auxiliando nas tomadas de
decisdes. O objetivo é agregar valor as auditorias, pois
centrada nos riscos acrescenta valor a organizagao,
detectando fraudes ou erros onde pode haver impacto
financeiro, atuando preventivamente nos riscos e
garantido a clareza em relatérios utilizados na gestao
para tomada de decisoes e servindo de apoio a gestao
da Cooperativa.

Na melhoria do desempenho dos processos (aspecto
11), também nao se obteve respostas negativas, nem
mesmo no trabalho de Kogeliski, Teixeira e Fagundes,
ja 74% foi positivo, e no artigo de Lélis e Pinheiro
75% positivo e 10% negativo sendo que este foi o
tinico com indice negativo e no atual trabalho 86%
positivo, estds divirgéncias podem ser em fungio
de que algum processo em determinado setor nao
¢ desempenhado como poderia ser, como também
podem existir diversos fatores que possam interferir

nos resultados.

Em relagio ao monitoramento pela auditoria da exe-
cugido dos planos de agio pelo auditado (aspecto 12)
no artigo de Lélis e Pinheiro 81% respondeu positivo,
16% atencio e 3% negativo, j no artigo de Kogeliski,
Teixeira e Fagundes 38% dos auditados responde-
ram positivo, o maior indice foi 53% atencdo, 9%
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negativo por fim no presente artigo foram destacados
21% atengao e 79% positivo, neste aspecto em ambas
as organizacoes poderiam ter um enfoque especial
para que este fator pudesse ser melhorado, pois pode-
ria proporcionar uma visdo diferente dos auditados
nos planos de agio quanto as suas execugdes, este fator
pode gerar uma maior rentabilidade para as organiza-
¢oes em estudo.

Quanto 4 preparacio do auditor para suas audito-
rias(aspecto 13), com relagdo 4 este aspecto cabe aos
auditores terem conhecimento sobre as leis, normas
que sio estabelecidades e que regem a cooperativa,
portanto, ¢ de fundamental importincia este indivi-
duo ter estd preparagao para suas auditorias, precisa
ser qualificado para realizar seu trabalho com ética e
eficiéncia. Através dos dados coletados percebe-se que
a organizac¢io em estudo deve melhorar a preparagao
de seus auditores, isto segundo as respostas dos audi-
tados que foram somente 64% positivo, bem como
também se sugere qualificar osauditores da organiza-
¢ao de estudo de Kogeliski, Teixeira e Fagundes com
59% positivo, enquanto no artigo de Lélis e Pinheiro
88% respondeu de forma positiva, isso significa que
eles devem ter uma prepara¢do melhor comparando
com as outras organizagoes estudadas, a qual também
pode aperfeigoar seus trabalhos.

Sobre a qualidade das recomendagoes de auditoria
(aspecto 14), sdo através destas recomendagoes que
os auditados devem entender e melhorar o desempe-
nho das tarefas que lhes sdo designadas conforme o
que condiz em seus trabalhos, sendo assim, no traba-
lho de Lélis e Pinheiro 76% positivo, no trabalho de
Kogeliski, Teixeira e Fagundes ja diminuiu um pouco
para 62% positivo e por fim na presente pesquisa 79%
positivos e ainda sobre esta, nenhuma das respostas

foram negativas.
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Nas recomedacées de auditoria e melhor alinhamento
do processo a estratégia corporativa (aspecto 15), atra-
vés do resultado dos auditados este aspecto tem melhor
desempenho na organizacio em que estd sendo estu-
dada no momento onde apenas 7% respondeu aten-
¢d0, ou seja, somente uma pessoa ¢ os outros 93%
responderam positivo. Nos outros trabalhos compa-
rando as respostas estao distribuidas entre as trés alter-

nativas, sendo sua maioria a alternativa positiva.

Quanto a relevancia dos resultados reportados (aspecto
16) a organizacio estudada por Lélis e Pinheiro fica
em destaque onde 94% dos auditados responderam de
forma positiva, nos demais trabalhos comparados as
respostas estdo divididas em atengao e positiva, sendo

ainda sua maioria.

A tempestividade da comunica¢io informal (aspecto
17), para os auditados na institui¢ao financeira Creh-
nor obtiveram divisao de 50% para positivo e atengio,
no artigo de Lélis e Pinheiro os resultados sio 45%
atengdo e 42% positivo e para Kogeliski, Teixeira e
Fagundes 50% dos respostas sio de atengao e 44%
positivo, desta maneira pode-se analisar que em ambas
as organizagoes devem rever este aspecto no dia a dia
no desempenho de suas atividades, pois neste aspecto
pode estar um grande diferencial a ser ajustado, no
caso a comunicao. Constatou-se também, a necessi-
dade de uma melhoria no campo de formalizagao e
comunicagio. No que se refere a formalizacio, a inser-
¢ao de um cédigo de conduta ou regimento interno
contribuiria. Tal extracio é reforcada na andlise do

componente Informagio e Comunicagio.

E por tltimo o aspecto questionado foi a tempestivi-
dade do relatério de auditoria (aspecto 18), para os
auditados indiferente de seus setores no artigo de Lélis
e Pinheiro 6% negativo, 18% atengdo, 76% posi-
tivo jd no artigo de Kogeliski, Teixeira e Fagundes os

auditados responderam 65% atencdo, 35% positivo e
por fim as respostas dos auditados para a realizacio do
presente artigo foram as seguintes apenas 7% nega-
tivo, 29% atengio e 64% positivo, sendo que o relatd-
rio de auditoria é um fator de grande importancia para
as organizagdes de maneira geral, pois é através deste
que sdo identificados os apontamentos nas auditorias
e com isso estd relacionado o tempo para tal atividade.

Portanto conclui-se através de todos os dados coleta-
dos que ambas as empresas estudadas cada uma possui
regras, leis, politicas internas que norteiam as ativi-
dades da organizacio. E a partir deste conjunto de
informgoes foi estudado as diferentes percepcio dos
auditados sobre as préticas de auditoria interna nos
trbalhos mencionados anteriormente.

5. Conclusées

Modernamente a auditoria interna, volta sua atencio
para atuagdo preventiva e orientadora, desse modo
esta passa a evitar as falhas involuntdrias como tam-
bém previne ou reduz fraudes, desperdicios ou abu-
sos, ou seja, trata-se de beneficios advindos de um
sistema de controle interno para o comprometimento
de regras e normas estabelecidas pela prépria coope-
rativa e também pelas fiscalizagoes e regulamentagdes
seguidas pelo Banco Central do Brasil que ¢ realizada
temporariamente nas instituigoes.

Através das aplicagoes de entrevistas, bem como de
suas andlises e comparagoes entre os diversos aspectos
abordados, desta maneira foi concluida esta pesquisa.
Assim o objetivo foi atingido, sendo que se obtive-
ram diferentes percep¢des de acordo com cada item
estudado e analisado, vindo a servir de apoio para o
planejamento de gestao da organizagio.

Portanto considerando este cendrio, a auditoria interna
passa a tornar-se uma ferramenta confidvel e estraté-
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gica, ao transmitir uma maior seguranca a todos aque-
les que utilizam de seus produtos e servicos, no que se
refere 4 cooperativa e para seus associados e clientes.

No que se trata em responder o problema de pesquisa:
qual é a percep¢io dos auditados sobre as prdticas
da auditoria interna em uma cooperativa de crédito?
Desenvolveu-se um quadro comparativo a seguir que
apresenta a resposta com maior nimero de escolhas
em ambas as dreas analisadas neste estudo. Para cada
aspecto questionado conforme o quadro 3, os audi-
tados possufam trés alternativas de resposta, negativa
(nao, raramente), atengio (algumas vezes) e positiva
(sim, muitissimo).
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Conforme o acima, no que se refere ao (aspecto 1), a
grande maioria, ou seja, 78% dos auditados percebe-
ram positivamente a esta percepgao. Jd no (aspecto 2),
na andlise geral o estudo foi positivo para 93% dos
auditados, eles acreditam que a adequagio da con-
dugio dos trabalhos ¢ de grande importincia para a
organizacio.No que se refere ao (aspecto 3), percebe-
ram de forma positiva sob as andlises das causas das
deficiéncias 92% dos auditados. No (aspecto 4) obte-
ve-se um resultado positivo na analise geral, em que
85% dos auditados responderam, entre eles a maio-
ria dos negécios com 36%colaboradores, jd no setor

Administrativo e no de Habitagio ambos com 14%

Quadro 3. Comparativo das respostas estratificadas.

1 | Aceitagio pelo auditado das deficiéncias encontradas pelo auditor. P| 7% | P |21% | P |36% | P |14%
2 | Adequagio da condugio dos trabalhos pelo auditor. P|14% | P |{29% | P |29% | P |21%
3 | Andlise das causas das deficiéncias pelo auditado P|14% | P |21% | P |36% | A |21%
4 | Auditoria como fonte consultiva. P|14% | P |21% | P |36% | P | 14%
5 | Avaliacdo geral da eficdcia do processo de auditoria intema. P|14% | P |29% | P | 36% |N/A/P| 7%
6 | Formalizagio e antecedéncia do aviso de auditoria. P|14% | P |29% A/P| 14% | P |21%
7 | Clima durante a auditoria Al 7% | A |21% A/P|14% | A | 14%
8 | Empenho da 4rea auditada em (tjtptefOH]Tac os planos de agdo. P|14% | P |21% | P |29% | P |21%
9 | Melhona dos controles internos. P|14% | P | 14% | P |29% | P | 14%
10 | Melhona da gestao de riscos P|14% | P [21% | A |21% | P |14%
11 | Melhoria do desempenho dos processos. P|14% | P |29% | P |21% | P | 14%
12 | Monitoramento pela auditoria da execucio dos planos de acio pelo auditado | P | 14% | P | 21% | A |29% | P 14%
13 | Preparagio do auditor. Al 7% | P |21% | P [21% P 14%
14 | Qualidade das recomendagées de auditoria. Al 7% | P |29% P |29% | P 14%
15 | Recomendagoes de auditoria e melhor alinhamento do processo a estratégia |A | 7% | P | 29% | P | 36% | P |21%
corporativa.
16 | Relevancia dos resultados reportados P|14% | P |21% | P |29% | A | 14%
17 | Tempestividade da comunica¢io informal. 14% |A/P| 14% | P |21% | P | 14%
18 | Tempestividade do relatério de auditona 14% |A/P|14% | P |29% | P 14%

Fonte: Dados da pesquisa.
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dos entrevistados. No que tange o (aspecto 5) as per-
cepgbes em uma andlise verificou-se que nos setores
administrativo, caixa e negdcios de forma positiva, jd
no setor da habitacio este aspecto ficou dividido entre
as trés opgoes de respostas.

Em relagio ao (aspecto 6), que se refere a formali-
zacio e antecedéncia do aviso da auditoria entre os
auditados do setor de negdcios estes perceberam com
atengio e com positividade, j4 os demais setores ava-
liaram de forma positiva este aspecto. Referente a
andlise geral do (aspecto 7), sobre o clima durante
a auditoria obtivemos aten¢o como resultado para
os setores administrativo, caixa, habitacio, somente
o setor de negécio que obteve resultados de positi-
vidade e atencdo. No (aspecto 8) as percepgdes na
andlise geral foram positivas para todos os setores,
portanto entende-se que os auditados realmente sen-
tem a necessidade de plano de agao isto faz com que
emprenho também contribua a o desenvolvimento
das atividades organizacionais. Em andlise realizada
sob o (aspecto 9) melhoria dos controles internos,
obtivemos através do resultado geral que o mesmo
foi positivo. De modo que para a organizacio este
aspecto traz indmeros beneficios facilitando o dia a
dia do auditado em seu trabalho.

Em relagio ao (aspecto 10), na andlise geral os audi-
tados perceberam positivamente o aspecto, diferente
da drea de negécios que percebeu com atenglo. Jd o
(aspecto 11), também se obteve percepgoes positivas
na andlise geral mantendo-se essa percep¢io em todas
as dreas. Referente ao (aspecto 12) que também foi
positiva em 78% dos setores entrevistados, jd no setor
de negécios avaliou e obteve com atengao revelando
o monitoramento pela auditoria da execu¢io dos pla-
nos de agao pelo auditado nio suficientes que este
pode ser melhor conduzido. O (aspecto 13) foi perce-
bido positivamente enquanto 56% dos entrevistados

mantiveram-se positivos no aspecto e somente o
administrativo manteve-se com aten¢io. Este aspecto
revela que a preparagao do auditor neste aspecto é de
que os auditores podem ser melhores preparados em
relagio aos procedimentos de funcionamento de leis e
regras nestas unidades de atendimento.

Quanto ao (aspecto 14) a percep¢io foi de atengao
no setor administrativo, sendo diferente a percepgio
da drea de negdcios, caixa e habitagdo estes que tive-
ram percepgdo positiva neste aspecto. No que tange
o (aspecto 15) a percepgio foi de atengao para o setor
administrativo, onde para eles este aspecto estudado
deve-se ter melhoria nas recomendagées de audito-
ria e melhor alinhamento do processo a estratégia
corporativa, os demais setores entenderam positiva-
mente o estudo. A percepgio no (aspecto 16), onde
64% dos entrevistados na andlise geral, responderam
positivamente, menos a drea administrativa que per-
cebeu este aspecto com atengdo. No (aspecto 17) a
percep¢ao foi positiva com para os setores de negé6-
cio e habitacio, diferente da drea administrativa que
percebeu com atengio e ainda o setor do caixa que
perceberam com aten¢io e positivamente. E por fim
a analise realizada no (aspecto 18) a percepgao foi
de atencdo para o setor administrativo, para o setor
dos negécios e habitagio revelou-se positivo e para
o setor do caixa que percebeu com aten¢do e positi-
vamente a tempestividade do relatério de auditoria
apés o desenvolvimento deste, eles entendem que
o processo deve ser mais acelerado quando trata de
devolugdo para a institui¢do que estd sendo anali-
sada, seria uma critica construtiva.

Assim o objetivo de identificar a percepgao dos audita-
dos sobre as préticas de auditoria interna, foi atingido,
pois foi possivel identificar as diferentes percepgoes de
cada auditado, e também ficou claro que conforme
cada setor da organizagio os colaboradores tem uma
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percepcio diferente, isto ocorre em fungio de cada
um destes desenvolve tarefas diferentes, mas que indi-
ferente de sua funcio seguem as regras e processos

vigentes na instituigao.

Com relacao a auditoria interna baseada em riscos,
pode-se concluir que, para sua implantagio é neces-
sario identificar e avaliar os riscos existentes, com o
auxilio de reuni6es com os gestores, auditores é possi-
vel prevenir erros e fraudes. Com maior expressividade
de opinides as sugestoes de melhorias para o processo
de auditoria referem-se a0 monitoramento do rela-
tério de auditoria de forma permanente pela equipe
de auditores de forma a cobrar a solugio dos proble-
mas nos prazos propostos; necessidade de melhoria
na linguagem utilizada nos relatérios para facilitar o
entendimento do gestor; destinar maior tempo para os
trabalhos nas singulares visando contribuir na gestao e
retirando duvidas do quadro diretivo e colaboradores,
além de outras sugestées com menor representativi-
dade de opiniao.

Com relagio ao artigo realizado dos dados coletados
primeiramente foram analisados os itens sobre as
caracteristicas pessoais dos colaborados e a partir disso
foi possivel analisar os aspectos da auditoria interna.
Este objetivo também foi atingido, pois vérios niveis de
auditoria foram mencionados e pode-se concluir que
os fatores analisados refletem diretamente na organi-
zagio, assim os indicadores de auditoria interna pode-
rao contribuir na melhoria da gestao organizacional.

Portanto, para aprofundar e ampliar a base de conheci-
mento sobre a auditoria interna sugere-se a realizacio
de estudos futuros que estejam relacionados as carac-
teristicas observadas na auditoria interna, porém estd
pesquisa servird de base para continuagio e posteriores
estudos, tanto na cooperativa, comunidade académica
e demais profissionais.
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La implementacién de los sistemas de control de gestiéon
en las empresas de nueva creaciéon: Una revision de la literatura

Raudl Gonzdlez Castro

Camara de Comercio, Industria y Servicio de Ourense

El objetivo de este trabajo es una revision literaria de la relacidn entre los sistemas de control de gestién y el porqué del
uso de los mismos en las empresas de nueva creacién. Con este fin, se han revisado 24 articulos publicados en 11 revistas
en el periodo 1967-2015. Se definen los resultados en tres categorias: los motivos de la adopcidn, cudles son y cémo
actdan las variables de fomento de la adopcidn, y las consecuencias. Se analizan el estado actual de la investigacién y las
lineas de investigacién futuras recogidas por la literatura recopilada.

Palabras clave: Sistemas de control de gestion, emprendimiento, revision de la literatura, start-up

The Implementation of Management Control Systems in Start-Up Companies: A Review of the Literature

The objective of this work is a literature review of the relationship between management control systems and why

the use of them in newly created companies. To this end, we have reviewed 24 articles published in 11 journals in the

period 1967-2015. The results are defined in three categories: the reasons for adoption, they are and how they work

variables promoting the adoption, and the consequences. The current status of research and future research collected
‘ by the literature collected is analyzed.

Keywords: Management control systems, entrepreneurship, literature review, start up.

A implementagao de sistemas de controle de gestao em empresas start-up: uma revisao da literatura

O objetivo deste artigo é uma revisao da literatura sobre a relagio entre os sistemas de controlo de gestao e por que o uso
delesem empresas recém-criadas. Para este fim, nds analisamos 24 artigos publicados em 11 revistas no periodo 1967-
2015. os resultados sio definidos emtrés categorias: as razoes para adogdo, eles sio e como eles funcionam varidveis
que promovem a adogio e as consequéncias. o estado actual da investigaco e futuras pesquisas coletadas pela literatura
recolhida ¢ analisada.

Palavras chave: Sistemas de controlo de gestio, empreendedorismo, revisao da literatura, o arranque
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1. Introduccién

Las empresas de nueva fundacién nacen de aquellas
ideas empresariales que los emprendedores llevan al
mercado y se convierten en fuente de la renovacién
del tejido empresarial, en la medida que aportan cam-
bios en el mercado con nuevos productos o servicios,
promueven cambios en la cadena de valor de mercado,
o actdan sobre las escaseces del mismo. En general,
ayudan a generar el progreso econdmico, social y
tecnoldgico (Dévila y Oyon, 2009; Drucker 1985;
Nevin y otros, 2011). En todo el proceso de creacién
de la empresa, los emprendedores deben tomar deci-
siones con un alto nivel de incertidumbre (Shane y
Venkataraman, 2000). En este marco, se encuentran
los start-up, un tipo de empresas innovadoras carac-
terizadas por su potencial de rdpido crecimiento,
desarrollo de productos sofisticados, actividad
centrada en mercados altamente competitivos e ines-
tables, y generalmente con acceso a financiacién de
capital riesgo (Ddvila, Foster y Jia, 2014; Granlund y
Taipaleenmiki 2005). Es un perfil que supera la mera

creacién de empresas, y no estd solo marcada por afios
desde la fundacién o por un determinado tamafio.

En la actualidad, no existe un consenso undnime en la
literatura sobre el papel que desempenan los sistemas
de control gestidn en este tipo de empresas. Ademds,
no se han realizado estudios integrativos que permitan
entender mejor esta cuestién. El propésito de este tra-
bajo es proporcionar un marco en torno a las variables
que explican la adopcién, la intensidad y las conse-
cuencias de la presencia de los sistemas de control
de gestién (SCG) en empresas de nueva fundacién,
incluidos los szart-up. Para ello, se realiza una revisién
sistemdtica e integrativa de la literatura con andlisis de
conclusiones. La busqueda en la literatura identifica
un total de 24 articulos de 11 revistas diferentes desde

1967 hasta 2015.

Este estudio contribuye a la literatura sometiendo a
un examen analitico los trabajos existentes que vin-
culan el sistema de control de gestién con la actividad
de empresas de nueva creacién y start-up. Ademds, se
sintetizan las variables que relacionan la presencia y
la intensidad de uso de los SCG, y las consecuencias
de su utilizacién. La organizacién del articulo, tras la
introduccién, tiene una segunda seccién, en la que se
presentan las definiciones de SCG. En la tercera sec-
cién, explicamos cémo hemos disefiado y realizado la
busqueda. En la cuarta, presentamos una descripcién
de los contenidos encontrados. En la quinta seccién,
analizamos la literatura, y, en la sexta, sistematizamos
los aportes y las oportunidades de investigacién futu-
ras. Por Ultimo, en la séptima seccién, definimos las
limitaciones de la revisién.

2. Definicién de sistemas de control
de gestién

Para este trabajo, se asume la formulacién de Simons
(1995), que define los sistemas de control de gestién
como «las rutinas formales, basadas en la informa-
cién y la gestién de procedimientos de utilidad para
mantener o alterar patrones en las actividades de la
organizacién». Malmi y Brown (2008) sefalan que
los SCG son «completos sistemas, normas, pricticas,
valores y otras actividades de gestién que se ponen en
marcha con el fin de dirigir el comportamiento del
empleado». Por su parte, Ddvila, Foster y Jia (2014)
definen SCG como sistemas formalizados de proto-
colos institucionalizados y rutinas disefadas para la
motivacién, el monitoreo; estos también abarcan los
mecanismos de medida de los comportamientos de los
gerentes y empleados, asi como la asistencia al control
y gestion de la informacién para la toma de decisiones.

En el nacimiento del SCG, este era considerado como

una herramienta para desarrollar los objetivos nacidos
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en la planificacidn estratégica (Anthony, 1965). Con
Gavetti y Levinthal (2000), se trasladan los SCG a la
etapa de ejecucion y se convierten en herramientas
de correccién de desviaciones. Gordon y Narayanan
(1984) reconocen la necesidad de las empresas de
afrontar el control en presencia de un contexto de
incertidumbre, propio de las empresas motivo del tra-
bajo. En respuesta, se ha conceptualizado el sistema
de control interactivo (Abernethy y Brownell, 1999).
En este contexto, se genera el debate cientifico que se
afronta en este trabajo: el papel que asumen los SCG
en la gestién de las empresas de nueva creacién. Por un
lado, el cuerpo cientifico tradicional se sitda en con-
tradiccién con la dindmica propia de las empresas de
nueva fundacién. En esta version, los SCG son limi-
tadores de éxitos y crecimiento de las nuevas empresas
(Quinn, 1980). Por otro lado, se encuentran nuevas
tendencias que defienden los SCG como herramientas
de control adecuadas para la gestion de la inestabilidad
(eso si, exigiendo la evolucién de nuevas herramientas)
frente a la vision tradicional del uso de los SCG, como
medio de control de gestién de forma jerarquizada e
inflexible que puede limitar los procesos creativos pro-
pios de la innovacién (Amabile, 1998).

Esta nueva vision utiliza otro perfil de herramientas
de SCG, que las considera dindmicas, como el caso de
Ouchi (1979) con el control del clan, basado en nor-
mas sociales en los departamentos de I + D. Abernethy
y Lillis (1995) encuentran que las relaciones persona-
les de «contacto espontdneo» y «enlace integrador»
permiten dominar el proceso de control. Por tanto,
los sistemas de control en presencia de incertidum-
bre se desagregan en herramientas de corte cultural
(Tushman y O’Reilly, 1996), la dindmica de comuni-
cacién (Allen, 1970) o el liderazgo (Clark y Fujimoto,
1991). Con Malmi y Brown (2008), surge la alterna-
tiva de entender los controles como un «sistema» en
que los componentes pueden ser disefiados y aplicados

Contabilidad y Negocios (12) 23, 2017 / ISSN 1992-1896

por diferentes individuos, y no tienen por qué estar en
coordinacién (Songini, Gnan y Malmi, 2013; Malmi
y Brown, 2008).

Existen multiples clasificaciones de las distintas herra-
mientas de los SCG. Para nuestro trabajo, elegiremos
las estructuras denominadas palancas de control de
Simons (1995), debido a que es la clasificacién mds
utilizada en los distintos estudios de la muestra, al
analizar la tensién que existe en la gestion entre sis-
temas de creacién y sistemas de medicién. Simons
(1995) identifica cuatro palancas de control de SCG
formales: sistemas de creencias, sistemas de control de
diagnéstico (SCD), sistemas de control interactivos
(SCI) y sistemas de limites. Estos medios de control
pueden ser usados por los administradores para la ges-
tién del control y la innovacién.

El sistema de creencias se considera como un sistema
formal que habilita a los directivos para definir, comu-
nicar y reforzar los valores bésicos, el propdsito, los
objetivos y el destino de la empresa (Simons, 1995).
Los sistemas de creencias son el medio para estable-
cer limites y reglas explicitos en las organizaciones,
que deben ser respetados por todos los miembros de
la organizacién (Simons, 1995). Generalmente, se
reflejan mediante normas, cédigos de conductas o
directrices de trabajo.

Los sistemas de control de diagndstico son el medio
de retroalimentacién formal de los distintos siste-
mas utilizados para evaluar y hacer seguimiento de
los objetivos de la organizacién (Simmons, 1991).
Los mecanismos definidos incluyen los controles
contables internos, planes de negocio, o presupuesto

(Simons, 1995, 1994, 1991, 1987a, 1987b).

Los sistemas de control interactivos son sistemas for-
males utilizados para la toma de decisiones por parte
de la alta direccién (Simons, 1995). Cualquier sistema
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de control de diagnéstico se convierte en interactivo
al centrar su enfoque en los intereses de la direccién y
en el fomento de la accién de aprendizaje de la orga-
nizacién (Simons, 1995). Simons determina que el
trabajo simultineo de SCD y SCI genera un proceso
de «tensién dindmica» que, en situacion, de equili-
brio es capaz de apoyar la consecucién de la estrategia
definida y a la vez permite identificar las acciones
necesarias para definir nuevas estrategias eficientes
(Simons, 1995), asi como ayuda a la gestién de la
incertidumbre (Simons, 1995).

Los sistemas de limite determinan lo aceptable, y la
estrategia de participacion de los miembros en la orga-
nizacién y sus limites. Se establece mediante creencias,
procedimientos o normas formales. Es un sistema
burocrdtico, a partir del cual se establecen normas
comunes con resultados duales, coactivas por supera-
cién de los limites, pero también de guia util para la

gestion.

3. Disefo de la busqueda

En esta seccidn, se presentan los procedimientos meto-
dolégicos utilizados en la construccién y el anélisis de
la cartera bibliogréfica seleccionada. Se ha desarrollado
una investigacién de cardcter tedrico, clasificada como
estudio bibliografico o revision sistemdtica (Denyer y
Tranfield, 2009), que analiza los estudios ya publica-
dos sobre el tema (Creswell, 2009). Los objetivos son
exploratorios y descriptivos, mediante la busqueda de

informacidn especifica sobre lo que se estd estudiando.

El método utilizado para llevar a cabo la investigacién
bibliografica fue compuesto por tres etapas diferentes:
la recopilacién de datos, el andlisis de datos y la sin-
tesis de los resultados (Rousseau, Manning y Denyer
,2008; Tranfield, Denyer y Smart, 2003). Siguiendo
el trabajo de Lueg y Radlach (2016), en la etapa de

recopilacién, se han seguido una serie de pasos para
identificar los estudios buscados en el drea de trabajo.
El primer paso ha sido la definicién del criterio de bus-
queda, para lo cual se ha determinado que los estudios
deben tratar el fenémeno de la relacién entre SCG en
nuevas empresas y en start-up. Se han realizado varias
busquedas en la base de datos ScienceDirect, que es
una base de datos de resimenes y citas de fuentes cien-
tificas bibliograficas y de informacién en Internet a
nivel académico. ScienceDirect contiene méds de 12

millones de articulos de consulta.

Debido a la diferente terminologia de SCG acerca
de nuevas empresas y de start-up, se han realizado
varias cadenas de busqueda, unido al uso del aste-
risco como elemento comodin dentro del titulo y
el resumen. Los términos utilizados se basan en la
siguiente consulta: («mcs» and «entrepreneurship»)
[¢) («mtrepreneurs/azp» and «management accounting
systems»), o («tart up» and «management accounting
systems») o («start up» and «MCS») y («System Control»
and «start up» o «Controller» and «Start up»). En el
punto de partida, hemos buscado en las 25 revistas uti-
lizadas por Hoque (2014) por su vinculo en el mundo
de la contabilidad y los sistemas de gestién cerrando el
periodo de btsqueda en el afio 2015. Tras una primera
busqueda y tras la lectura somera de titulo, abstract y
palabras claves, hemos realizado una seleccién de 66

articulos de 22 revistas.

El segundo paso ha sido una revisién completa de
los articulos seleccionados, en la que se ha compro-
bado su referencia clara de uso de SCG en sistemas
de empresas de nueva creacién/Start-up. La seleccién
queda reducida a un total de 19 articulos y 7 revis-
tas. Posteriormente, en una tercera etapa, se aplicé
el «enfoque de ascendencia» (Cooper, 1982). Esto
permitié la inclusién de nuevos articulos en idioma
inglés de interés para el trabajo. Hemos seguido las
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referencias seleccionadas de estudios empiricos lista-
dos por Science Direct. Sobre esa base, se incluyeron
los articulos que cumplian los criterios de inclusién, en
concreto, cinco articulos nuevos y cuatro revistas afia-
didas. De este modo, hemos terminado la bisqueda
con 24 articulos y 11 revistas del periodo 1967 a 2015
(Apéndice 1). Se ha realizado un mapa de los articulos
de forma intuitiva identificando las variables que inci-
tan a su adopcién y grado de intensidad, sobre la base
de la clasificacién de Malmi y Brown (2008). Esta
labor nos permite aportar a la investigacién cientifica
una visién global del estado actual del cuerpo aca-
démico, en la que se identifica en el conjunto de la
investigacién, las variables que incitan a la adopcién
de los SCG en las nuevas empresas/start up, sus efec-
tos ante los distintos sistemas de control y el grado de

intensidad de los mismos.

4. Descripcién del andlisis

Analizamos las frecuencias y las caracteristicas en
los 24 estudios, a partir de lo cual podemos ver la
evolucién de la relacién en los anos de trabajo de la
investigacién 1967-2015.

Grifico 1. Panel A
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2020
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\V/
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12345
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24
Fuente: Elaboracién propia a partir de los datos del andlisis.
Como se puede ver en el Panel A, el articulo mds

antiguo es del afo 1967, pero el grueso de las publica-
ciones se ha realizado desde el cambio del siglo (2000),
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22 publicaciones (91%); en concreto, se muestra un
proceso mds agudo a partir del ano 2010, con 9 publi-
caciones (37%). En los afos recientes, mayor niimero
de estudios aceptan las ventajas de la presencia de los
SCG en las empresas de nueva creacién/start-up en los

primeros anos de la fundacién.

Griafico 2. Panel B

Perfil de revistas

»

M sociales

Hempresa

W contabilidad

Fuente: Elaboracién propia a partir de los datos del andlisis.

Como se puede observar en el Panel B, el perfil de
revistas seleccionado es principalmente de temdtica
contable (88%), debido a la temdtica y criterios de
inclusién determinados. European Accounting Review
es la revista con mayor niimero de articulos aportados.
Solo el 4% proceden de revistas de temdtica social.
El origen, principalmente, corresponde a EE.UU.

(71%) y el resto es de origen europeo (ver Panel C).
Grifico 3. Panel C
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Fuente: Elaboracién propia a partir de los datos del andlisis.
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5. Contenido del analisis
5.1. Método

El trabajo busca responder a las siguientes preguntas
(i): ;Cudles son las consecuencias de la implantacion
de los SCG?, (ii) ;cudles son las variables de fomento
de la adopcién de los SCG en las empresas de nueva
creacion?, y (iii) scudles son las variables generado-
ras de intensidad en las relaciones de SCG en nuevas

empresas?

Con los resultados de la evaluacién, hemos desarro-
llado un marco conceptual que da respuesta a las
preguntas, a partir de lo cual hemos determinado una
serie de tipos de consecuencias. De esta manera, nos
es posible analizar las consecuencias de capacidades
organizacionales y las consecuencias de rendimiento
econémico. Algunos ejemplos de reacciones pue-
den ser motivacién, cooperacion o creatividad. En el
caso de consecuencias de capacidades organizaciones,
podemoshablar de procesos de gestién flexibles que per-
miten procesos de innovacién; de rdpido crecimiento;

de aceptacién del cambio; y, en general, el desarrollo

de estrategias competitivas. En el caso de las conse-
cuencias de rendimientos econdmicos, nos referimos
a resultados financieros y no financieros, debido a que
se consideran tanto rendimientos financieros como
rendimientos organizacionales. Las variables analiza-
das proceden tanto de origen interno como externo.

5.2. Teorias

El mapa conceptual identifica tres teorfas sobre las que
se basa el trabajo cientifico: la teorfa de la agencia, la
teorfa de contingencia y teorfa del ciclo de vida. La teo-
ria de agencia responde a dos fenémenos. En primer
lugar, se ha utilizado para explicar cémo la reduccién de
las asimetrias de informacién dentro de los niveles de
la organizaciéon puede mejorar el rendimiento organi-
zacional (Stede, Chow y Lin, 2006; Eisenhardt, 1989;
Jensen y Meckling, 1976; Jensen y Murphy, 1990).
En segundo lugar, la teorfa marca los criterios de
necesidad de sistemas de medida y motivacién indi-
viduales para mejorar el rendimiento organizacional
global estableciendo metas e incentivos. Estas medidas
atienden las necesidades de la informacién sobre expec-
tativas de los inversores externos (Feltham y Xie, 1994).

Grifico 4. Mapa conceptual

Teorias: Agencia, contingencia y ciclo de vida

Rendimiento
SCG s financiero
Rendimiento
organizacional
Variables
de adopcién . —
Variables Variables Rendimiento
individuales organizacionales de mercado
de intensidad de intensidad
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La teorfa de la contingencia de las organizaciones
predice que las caracteristicas de una organizacién
determinan la creacién de sus sistemas de gestién y
medicién de resultados dependiendo de las contin-
gencias especificas (Otley, 1980). Por tanto, la teorfa
de la contingencia determina que no hay mejor diseno
de sistemas, sino que varia en funcién de las variables
de la empresa (Sandino, 2007). El disefio del paquete
de sistemas de control de gestién debe ser individual
teniendo en cuenta variables como la estrategia o la pre-
sencia de la incertidumbre (Hoque, 2014). En relacién
con la teorifa del ciclo de vida, Moore y Yuen (2011)
reconocen que la configuracién organizacional de las
empresas tiene distintas dimensiones por sus caracte-
risticas internas y externas, y provoca la evolucién del
estado de situacién a lo largo del ciclo de vida. Los
distintos modelos de la teoria del ciclo de vida aceptan
el dinamismo de las empresas y lo explican como un
fenémeno en evolucién, condicionado por las estrate-
gias, las estructuras, las dreas criticas, las problemadticas
y las condiciones del medio. Como consecuencia, este
modelo permite predecir los estados que las empresas
van afrontar en el tiempo, y demuestra que las empre-
sas son organizaciones que responden a los continuos

cambios internos y externos.
5.3. Variables de adopcién

Los trabajos seleccionados identifican que pue-
den existir causas internas y externas que fomentan
la incorporacién de SCG, como las necesidades de
gestion de informacién para apoyar el control y la
toma de decisiones, mostrar su solvencia ante inverso-
res o su presentaciéon como legitimadores ante terceras
partes. La presencia de capital riesgo y la necesidad de
gestionar la alineacién de los objetivos de la empresa
y de los empleados para alcanzar el éxito financiero
se convierte en un porqué para la implementacién de
sistemas de control.

Contabilidad y Negocios (12) 23, 2017 / ISSN 1992-1896

5.3.1. Tamano

Greiner (1998) sugiere que la aparicién de SCG es
consecuencia de «una crisis de liderazgo», situacién en
la que el aumento de empleados exige la incorporacién
de sistemas de control. Esto supone pasar de sistemas
informales a sistemas formales para reducir los costes
de gestién de la direccidn, y mejorar la interaccién
entre la direccién y un mayor niimero de empleados.
En ese sentido, los sistemas formales son adoptados
para mejorar la coordinacién de las organizaciones y
mejorar la gestion de direccién. La relacién de tamano
y SCG es positiva, pero puede tener efectos diferentes
en funcién del SCG elegido. El tamafio incentiva los
procesos de cultura organizacional y sistemas formales
de control de objetivos, y, en general, la presencia de
sistemas de control formales de recompensa (Davila,

2005, 2007; Moore y Yuen, 2001).
5.3.2. Edad

La edad estd asociada con la acumulacién de experien-
cia y de aprendizaje con el paso del tiempo. Es una
variable que permite aprender incorporando sistemas
de control que se van modificando en funcién del
tipo de la experimentacién de la organizacion (Ddvila,
2005; Moore y Yuen, 2001). Edad y tamano, cuando
actdan de forma conjunta, aumentan el incentivo de
la implantacién de SCG.

5.3.3. Reemplazo del fundador

La tercera variable es el reemplazo del fundador por
un nuevo CEO. Se identifica como una etapa clave
para el paso del proceso informal de gestién a una
etapa formal (Ddvila, 2005). Es la fase en que se pro-
fesionaliza la gestién de la empresa con la entrada de
nuevos empleados, y la aprobacién de nuevos objetivos,
que requieren la profesionalidad de la alta direccién
y, por lo tanto, el fomento del control de gestién.
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En la medida que los «[flundadores son probable-
mente inadecuados para ser gestores» (Greiner, 1998),
los trabajos analizados reconocen el proceso de incor-
poracién de un CEO vy la sustitucién del fundador
como un paso hacia la profesionalizacién de la direc-
cién, lo cual es una variable de adopcién de SCG. Esto
mejora el proceso de gestién y de aprendizaje (Ddvila,
2005), unido a la presencia de personal con capacidad
de conocimiento para gestionar dichos SCG.

5.3.4. Capital riesgo

El capital riesgo es considerado como fuente de finan-
ciacién econdmica, pero también de conocimiento
de gestién y de redes de contactos para la empresa.
Al mismo tiempo, son exigentes en la calidad de la
informacién de control de la misma con el fin de
medir la rentabilidad de su inversién y un mayor
control sobre la incertidumbre (Granlund y Taipa-
leenmiki, 2005; Ddvila, 2005; D4vila y Foster, 2005,
2007). Son, por tanto, incentivadores de la adopcién
de SCG, puesto que las demandas especificas sobre
gestién de la informacién que requieren los gestores
de capital riesgo también pueden conducir a la incor-
poracién de SCG. La experiencia de los gestores de
SCG puede influir en la adopcién de tales sistemas
(Adler y Chen, 2011). Las cuatro anteriores variables
(edad, tamano, reemplazo del fundador y presencia
de capital riesgo) son las que se muestran con mayor
grado de repeticién y de eficiencia como factores
incentivadores de la presencia de SCG en la muestra
de trabajos.

5.3.5. Otras variables

Ademids de las variables anteriores, debemos tener
en cuenta otras que también inciden en la adopcién

de sistemas de control de gestién. Tal es el caso de la
legitimidad, variable incentivadora externa vinculada
con el reconocimiento de terceras partes, como ocurre
con las inversiones, los clientes, los proveedores, entre
otros (Ddvila, 2005). Otra variable es la internacio-
nalizacién. Ddvila y Foster (2009) determinan que
la internacionalizacién, con el efecto de aumento de
unidades de negocio y tamafno de mercado, exige la
presencia de SCG con el fin de poder atender, y coor-
dinar la gestién y la informacién necesarias. Asimismo,
la mayor parte de los estudios analizados vinculan los
procesos de adopcién con la evolucién del ciclo de
vida de las empresas y aceptan la tesis de que, a medida
que cambian las etapas, también lo hacen las estrate-
gias y las estructuras de las organizaciones (Chandler,
1962), asumiendo las etapas del modelo de Miller y
Friesen (1984)".

5.4. Variables de intensidad

La configuracién organizacional se refiere a una
dimensién multidimensional de distintas conceptua-
lizaciones, marcada por distintos factores externos
(tecnologias o entorno) e internos (estrategia, cultura,
estructura, o procesos) (Moores y Yuan, 2001).

5.4.1. Estrategia

Los trabajos aceptan que la presencia de sistemas de
control de gestién mejora los debates directivos sobre
las lineas estratégicas a definir y ayuda a focalizar las
actividades de la direccién en los procesos clave de las
organizaciones (Jazayeri y Scapens, 2008). El hallazgo
acepta la relevancia de la relacién entre estrategia y
presencia de SCG, en especial, en la gestién de los
recursos humanos y, en menor medida, en la relacién
con los inversores (D4vila, 2005).

! Esto se observa en Greiner (1998); Moore y Yuen (2001); Saeb y Smith (2014); Ddvila, Foster y Oyon (2009); Cassar (2009); Granlund
y Taipaleenmiki (2005); Dunk (2004); Smith y Cordina (2014) (ver Apéndice 1).
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5.4.2. Interorganizacion

La investigacién también identifica la variable inte-
rorganizacién como factor de mejora de los efectos
de la presencia de SCG ya no solo dentro de la orga-
nizacién, sino también en colaboracién con otras
empresas, proveedoras o clientes. El trabajo de Wou-
ters y Kirchberger (2015) analiza las relaciones de
SCG mas alld de la propia organizacién y encuentra
evidencias de que los SCG son relevantes para generar
procesos de gestién compartidos entre distintas orga-
nizaciones, lo que provoca un mayor valor afiadido

para el cliente final.
5.4.3. Coordinacion/Participacion

Se identifica la presencia de los SCG como un efecto
positivo en el control y en la coordinacién de los distin-
tos niveles, tanto unidades de negocio como directivos,
como unidades en distintas sedes o paises, o incluso a
nivel individual. Se encuentran evidencias de que los
SCG permiten la coordinacién y la socializacién de
los individuos, con lo cual facilitan la relacién entre
los distintos mandos de la organizacién. Asimismo,
ayudan a asegurar la disponibilidad de la informacién
pertinente para la mejora de la toma de decisiones de
cara a la rentabilidad de negocio, asi como también
en la gestién de recursos humanos. La equidad en la
gestion de personal aliena los objetivos individuales y
del total de la organizacién, a partir de lo cual genera
mejoras en los procesos de aprendizaje conjuntos y la
resolucién de conflictos en equipo (Davila, 2005).

5.4.4. Innovacion

Se revela que los SCG son incentivadores de la innova-
cién al facilitar la adopcién al cambio de forma natural
y no impuesta por poder de la direccién. Los SCG
fomentan la creacién de una sistemdtica de creencias,
cultura organizacional, y aceptacion y gestién de la
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incertidumbre, que fomentan los resultados de cam-
bio innovador.

5.4.5. Motivacion

La investigacion sobre el efecto motivacional de los sis-
temas de SCG ha obtenido resultados positivos sobre
el rendimiento. Los estudios de Adler y Chen (2011)
revelan que los sistemas de control de gestién mejo-
ran la motivacién de las personas hacia el logro de los
objetivos estratégicos. En particular, encuentran que
el grado de motivacién de los empleados estd influen-
ciado por el grado de participacién en el proceso de
medicién y su transparencia. A su vez, muestran que las
caracteristicas de los SCG pueden ser incentivadores de
la creatividad generando distintos niveles simultineos
e intrinsecos de motivacién. Eso si, dependen del con-
junto de SCG elegidos para el desarrollo. El trabajo
considera que sistemas con alto grado de formalismos
limitan la creatividad, a pesar del efecto motivacion.
Por su parte, sistemas de control burocrdticos muestran
una relacién positiva entre el fomento de la motiva-
cién y la creatividad. Es decir, se evidencia una relacién
positiva en los casos de sistemas que ofertan informa-
cién eficaz, y una medicién y sistema de recompensas
equitativo, lo cual estd asociado a la libre determina-
cién del individuo en sus actividades de creatividad.

5.4.6. Toma de decisiones

El impacto de SCG en la toma de decisiones de los
directivos también ha sido objeto de atencién en la
literatura. La evidencia de la investigacién sugiere que
los administradores de SCG ayudan a crear meca-
nismos de gestién que permiten apropiarse de la
informacidn eficiente y que da lugar a la mejora del
rendimiento. La eficiencia de los sistemas depende de
las condiciones cognitivas de los gerentes, de los SCG
adoptados y de las condiciones internas de las empre-

sas (Dévila y Oyon, 2007).
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5.4.7. Liderazgo

Existe una relacién bidireccional en el caso de lide-
razgo y SCG. Los SCG pueden modelar los estilos
de liderazgo, pero al mismo tiempo las caracteristicas
de liderazgo del CEO o fundador son claves para la

implantacién de los SCG y su adecuada gestién.
5.4.8. Cultura organizacional

Se identifica que la implantacién exitosa de sistemas de
control de gestién estd interrelacionada con el sistema
de cultura organizacional presente y sus cambios futu-
ros. La adecuacion de la cultura presente y de los SCG
implementados promueve los valores, y las creencias
del fomento de la creatividad y la innovacién para la
mejora de los resultados. En ese sentido, los SCG son
poderosos motores del cambio dentro de las empresas
que incluso pueden modificar la cultura organizacio-
nal, pero, al mismo tiempo, la presencia de la cultura
organizativa modera la evolucién de los SCG (Henri,
2006, Davila, 2005; Dévila, Foster y Jia, 2014).

5.5. Consecuencias de capacidades
de organizacién

La literatura ha investigado el impacto de los SCG
en las capacidades de organizacién en términos de
estrategia, comunicacién, capacidad estratégica, de
gestién prdctica y el control corporativo; cada una de

estas consecuencias es revisada a continuacidn.
5.5.1. Mejora de la estrategia

La revisién y la implementacién de los SCG encuen-
tran efectos positivos en la estrategia organizacional.
Los investigadores encuentran los SCG como herra-
mientas eficaces para la definicién de las estrategias y
en los momentos de modificacién de los mismos. Estos
facilitan la implantacién de la estrategia y su entendi-
miento entre los individuos que la forman. Ademis, los

SCG ayudan a marcar los pasos necesarios para alcan-
zar los objetivos estratégicos. En esa medida, los SCG
influyen positivamente en la estrategia, pero el nivel
de generacién de efectos estd sujeto a las caracteristicas
especificas del propio sistema adoptado (Dévila, 2005;
Granlund y Taipaleenmaki, 2005; Auzair y Langfield-
Smith, 2005; Dévila y Foster, 2007).

5.5.2. Capacidades estratégicas: Innovacion

Algunos investigadores han determinado directamente
el impacto de los SCG en una variedad de capacida-
des de la organizacién; la mayoria de ellos adoptan
las palancas de Simons (1995). Dichos investigado-
res afirman que los SCG influyen en las capacidades
estrategias (aprendizaje, creatividad o ventajas compe-
titivas como la innovacién) al influir en los procesos
necesarios para su alcance. Con respecto al impacto
de los SCG ante la innovacién, los estudios determi-
nan que los SCG son elementos vélidos para la gestiéon
del control del riesgo en los procesos de innovacion,
ademds de que pueden ser factores que moderen la
implantacién de sistema de cultura organizacional
que faciliten la toma de decisiones en contextos de
incertidumbre. La implementacién de SCG interac-
tivos puede favorecer la creatividad y la aparicién de
nuevas ideas de trabajo, asi como ser una guia ttil de
los pasos a dar, facilitadores de singulares y multiples
formas internas de motivacion hacia la mejora inno-
vadora (Ddvila, 2005; Adler y Chen, 2011; Dévila y
Foster, 2009; Ddvila, Foster y Oyon, 2009; Ddvila y
Oyon, 2009).

5.5.3. Capacidades estratégicas: Aprendizaje

Los SCG son necesarios al ser la herramienta que
fomenta el aprendizaje. Ddvila y Foster (2009) afir-
man que la direccién de las empresas acepta la
implementacién de SCG como factores de fomento
de la innovacién, y de los procesos hacia el cambio y
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el avance de la organizacién. Cabe anotar que el uso
interactivo de los SCG promueve la capacidad de la
organizacién no solo en términos de innovacién y
aprendizaje organizacional, sino también en la capaci-
dad y orientacién al mercado. Ahora, el uso dindmico
(control) del SCG puede ser un limitador de tales ven-
tajas; por lo tanto, se recomienda un uso equilibrado
de ambos modelos. La tension entre ambos usos de los
SCG puede inclinar la balanza en las organizaciones
en el uso de unas capacidades estratégicas sobre otras.

5.5.4. Comunicacion y gestion de la informacion

Existe una asociacién significativa en el impacto de
los SCG en los procesos de gestion de la informacion,
y de gestién de la comunicacién interna y externa de
la empresa. Estas relaciones positivas tienen un efecto
final en la generacién del rendimiento organizacio-
nal. Los trabajos de Dévila (2005), Ddvila y Foster
(2007), y Cassar (2009) ponen en valor los efectos
beneficiosos de la gestién de la informacién y de los
procesos de comunicacién de los distintos dmbitos
de la empresa. En particular, los SCG incentivan los
trabajos en equipo y ayudan a la resolucién de proble-
mas de forma comun. Por tanto, los SCG son valores
claves para una buena disponibilidad de informacién
para la toma de decisiones y funcionan como buenas
correas de transmision de la comunicacién, siempre
y cuando sean sistemas vivos y de comunicacién en
varios sentidos, que permitan la comunicacién ade-
cuada y no funjan exclusivamente como trasmisores
de 6rdenes concretas.

5.5.5. Gestién y control

La literatura también explora las consecuencias de los
SCG en las pricticas de gestién y control. El uso de
la investigacién sugiere que los sistemas de SCG son
una eficaz herramienta en el control de los procesos de
trabajo y de gestiéon de la comunicacién de las tomas
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de decisién. A medida que se incorporan al «paquete»
de SCG los procesos que forman la gestién y el con-
trol de las empresas, estos adquieren relevancia. Aun
asi, debemos tener en cuenta que procesos de control
solo sancionadores no favorecen la expansién de SCG
ni su eficiencia. Estos sistemas de control también
estan marcados por la experiencia previa de la direc-
cidn, la presencia de personal con conocimiento para
su gestion, la capacidad de participacién del personal
y su implicacién, la madurez del sistema, la cultura
de la organizacién y la formacién general del per-
sonal. De esta manera, el control y la gestién estdn
moderados por una amplia diversidad de variables que
determinan la naturaleza positiva o negativa de los
SCG con las decisiones de control y de ejecucién de
la gestién. Ademds, la presencia de la incertidumbre
puede ser un factor negativo en el caso de la presencia
de sistemas de control de gestién con mds peso formal
o dindmico, y puede mostrar una relacién positiva en
el caso de SCG interactivos por su mejora en la trans-
misién de la informacién y la mejora de las relaciones
interpersonales que permiten mayores sinergias para
afrontar contextos inestables (Ddvila, 2005; Eldredge,
Iwaarden, Kearney, Wiele y Williams, 2013; Adler
y Chen, 2011; Moore y Yuen, 2001; Toms, 2005;
Sievers, Mokwa y Keienburg, 2013; Cassar y Ittner,
2009; Ddvila, Foster y Jia, 2014; Ballou y Heitger,
2008; Baloff y Kennelly, 1967; Auzair y Langfield-
Smith, 2005; Cassar, 2009; Fleischman y Carroll,
1991; Greiner, 1998; Cardinal, Sitkin y Long, 2004).

5.6. Consecuencias para el rendimiento
5.6.1. Rendimientos financieros y no financieros

Los sistemas de control de gestidn influyen en todos
los niveles de la organizacién y sus rendimientos.
Tanto en los rendimientos financieros —por ejem-

plo, en rendimientos contables o en las mejoras
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en el mercado—, asi como en los rendimientos no
financieros —como puede ser la mejora de la per-
cepcién del cliente sobre la empresa—. Los estudios
de Adler y Chen (2011), y Ddvila y Foster (2009)
muestran la mejora del rendimiento financiero. Por su
parte, Auzair y Langfield-Smith (2005) evidencian la
mejora de la relacién percibida entre clientes y orga-
nizacién. Aun asi, este campo de trabajo requiere un
mayor grado de investigacién.

5.6.2. Los beneficios para la interrelacion
de empresas

Solo un trabajo afronta este andlisis: Wouters y Kirch-
berger (2015). De acuerdo con este, la presencia de
los SCG permite la creacién de una sistematizacion de
trabajo que favorece la interorganizacién. Este proceso
genera una serie de sinergias que influye positivamente
en la aparicién de rendimientos no financieros que
favorecen al cliente final, lo cual mejora su percepcién

de la empresa.
5.6.3. Los beneficios para el equipo de trabajo

Dévila (2005), y Ddvila, Foster y Jia (2014) afirman
que los equipos de innovacién mejoran en presencia
de SCG, siempre condicionados por el modelo del
«paquete» disenado y desarrollado en un contexto en

que la incertidumbre modera la mejoria.

6. Contribuciones y lineas para
investigaciones futuras

En primer lugar, se utilizan criterios reproduci-
bles para identificar los 24 estudios identificados en
el dmbito de aplicacién de los SCG vy la iniciativa
empresarial, y, luego, se estructura un mapa completo
mediante la comparacién entre si y el andlisis de las
conclusiones. La investigacién en este campo podrd

beneficiarse de las categorizaciones, conclusiones, asi

como de las lineas futuras y lagunas de investigacién
identificadas. La corriente investigadora que considera
los SCG como un factor de utilidad para la gestién
de la incertidumbre, el desarrollo, y el crecimiento de
las empresas de nueva creacién o para los smart-up se
muestran en un proceso todavia incipiente. De esta
manera, podemos poner en relevancia dreas que pue-
den ser de investigacién futura, como es el caso del
grado de las dimensiones que se deben considerar en
la formacién de un SCG adecuado para los objetivos
de tales empresas. En muchas ocasiones, la inves-
tigacién deja de lado las condiciones culturales que
marcan la forma de actual del fundador o creador, o la
influencia cultural del pais ante el fomento de la ini-
ciativa empresarial y la aceptacion del fracaso (Auzair
y Langfield-Smith, 2005). En general, el cuerpo de
investigacién pone de relieve una falta de amplitud
en el andlisis de los factores internos y externos que
impulsan la adopcién de los mecanismos de con-
trol en las empresas de nueva iniciativa. Ademds, se
identifican carencias de sofisticacién en los estudios
analizados; por ejemplo, es evidente la necesidad de
identificar cudl debe ser la secuencia de adopcién de
los mecanismos de control, el grado de intensidad
en el uso de cada uno, cudles son las férmulas para
equilibrar en las empresas la relacién entre los siste-
mas formales y los sistemas informales, o cudles son
las contingencias que definen el estilo de los SGC
implantados (Auzair y Langfield-Smith, 2005; Dévila
y Foster, 2007). Debemos encaminar la investigacién
a un mayor nivel de profundidad, tanto ampliando el
tiempo de observacidn, puesto que se reconoce que los
SCG implantados aumentan su complejidad con el
tiempo (Dévila y Foster, 2009), asi como analizando
la actuacién de los individuos y su comportamiento
frente a los sistemas de control elegidos, es decir, el
papel de los recursos humanos como gestores e imple-
mentadores de SCG. Es de interés el estudio de la
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influencia que terceras partes asesoras pueden asumir
en las herramientas de SGC implantados. Por otro
lado, existen carencias en el conocimiento de las con-
figuraciones éptimas de SCG que permitan un mejor
rendimiento econémico. A su vez, se detectan limi-
taciones metodoldgicas; por ejemplo, los trabajos
reconocen que es necesario ampliar la muestra de los
encuestados con mayor cantidad de paises, y con un
mayor nivel de sectores y gamas de empresas, asi como
con presencia de fuentes de financiacién tradicionales.
También, se requiere un mayor nivel de propiedades
psicométricas con el fin de poder mejorar los andlisis
y testar las hipotesis hasta ahora concluidas (Dunk,
2004; Dévila, 2005; D4vila y Foster, 2009).

7. Limitaciones del trabajo

El enfoque de revisién de la literatura utilizada en este
articulo no estd exento de limitaciones; existe el riesgo
de omitir estudios pertinentes o de introducir errores
por motivos de interpretacién personal de la distin-
cién de las clasificaciones del tipo de SCG (Lueg y
Radlach, 2016). Incluso, puede producir mds genera-
lidades (Rousseau y otros, 2008).

La dificultad de encontrar una definicién de empresa
de nueva creacién o de start-up de consenso entre
los investigadores analizados complica las tareas de
comparacién y definicién de conclusiones. Ademis,
en los trabajos, se reconoce la falta de profundidad
en la linea de investigacién de las etapas del ciclo de
vida y la falta de claridad en la distincién en el paso
de una a otra, lo que dificulta el conocimiento sobre
cudles son los procesos de adopcién de los SCG y el
liderazgo de cada uno en cada etapa; esto obstaculiza
un andlisis homogéneo en la comparacién de trabajos.
Frente a ello, es necesario realizar una investigacién
mds profunda y oportuna para el buen fin de la
implementacién de los SCG. Los trabajos analizados

Contabilidad y Negocios (12) 23, 2017 / ISSN 1992-1896

muestran la importancia potencial de las caracteristicas
individuales en el éxito de la actividad empresarial,
pero estas no son abarcadas con suficiente sofisticacién
para obtener resultados definitivos ni concluyentes.
Se reconoce la falta de conocimiento cientifico
suficiente. En general, los estudios marcan historias
positivas en la investigacién entre la implantacién de

SCGy la iniciativa empresarial.
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Esta pesquisa teve por objetivo analisar o desempenho em recursos, mercado e financeiro que explicam a vantagem
competitiva empresarial de acordo com a Resource Advantage Theory (RA Theory), de empresas do setor téxtil listadas
na BM&FBovespa. Foram analisadas um total de 21 empresas do setor téxtil divididas em quatro segmentos. Para a
mensuracio do desempenho foram adotados os métodos de apoio a decisao multicritério baseados em cendrios ideais
TOPSIS e VIKOR. Foram analisados os desempenhos com base em quatro indicadores para recursos, trés para mer-
cado e quatro para a dimensao financeira. Os resultados da pesquisa apontam para a nio verificagio da RA Theory em
empresas téxteis, considerando o que se preconiza de que uma empresa em vantagem em recursos ¢ mercado tende a ser
superior na dimensio financeira. Desta forma a Gnica empresa que verificou este fator foi a Arezzo. De mesmo modo
para verificagdo da referida teoria seria coerente que existisse correlagio entre os rankings das diferentes dimensées, o
que nio se verificou. Assim conclui-se que a vantagem competitiva em recursos ¢ em mercado de empresas do setor
téxtil do Brasil ndo contribui para superioridade no desempenho financeiro das empresas.

Palavras-chave: Resource Advantage Theory, apoio a decisio multicritério, industrias téxteis.

Methods TOPSIS and VIKOR at verification of resource advantage theory in brazilian textile companies

This research had the objective to analyze the performance in Resources, Market and Financial explaining the
competitive advantage of companies according to the Resource Advantage Theory, of Textile companies sector listed at
BM&gFBovespa. It analyzed 21 companies in the textile sector divided into four segments. For measuring performance
have been adopted the Multiple Criteria Decision Making based on ideal scenarios, TOPSIS and VIKOR. It was
analyzed the performances based on four indicators for resources, three for market and four for the financial dimension.
The results point to the non-verification of RA Theory in textile companies, considering what it recommends that a
business advantage in resources and market tends to be higher in the financial dimension. In this way, the only company
that observed this factor was the Arezzo. Likewise for verification of such a theory would be consistent that there was
correlation between the rankings of different dimensions, which was not the case. It was concluded that competitive
advantage in resources and in market of companies, Brazil’s textile sector does not contribute to high performance in
financial dimension.

Keywords: Resource Advantage Theory. Multiple Criteria Decision Making. Textile Industry.
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Métodos TOPSIS e VIKOR na verificagao da resource advantage theory em empresas téxteis brasileiras

Métodos TOPSIS y VIKOR en la verificaciéon de la teoria de la ventaja de recursos en empresas textiles en

Brasil

Esta investigacién tuvo como objetivo analizar los recursos de rendimiento, de mercado y financiera explicar la

ventaja competitiva del negocio de acuerdo con la teoria de las ventajas de recursos (RA Teorfa) de las empresas
textiles enumerados en la BM&FBovespa. Ellos analizaron un total de 21 empresas del sector textil se divide en cuatro
segmentos. Para la medicién de los métodos de rendimiento fueron adoptadas para apoyar la toma multicriterio basado

en ideal yescenarios, Topsis y Vikor. Se analizaron las actuaciones sobre la base de cuatro indicadores de recursos, tres

para el mercado y cuatro para la dimensién financiera. Los resultados de la encuesta apuntan a la no verificacién de la

RA Teorfa en las empresas textiles, teniendo en cuenta lo que se recomienda que una ventaja de negocio en recursos y el

mercado tiende a ser mayor en la dimensién financiera. Por lo tanto la tinica compania encontré que este factor fue el

Arezzo. Del mismo modo para la verificacién de tal teoria serfa coherente que no habfa correlacién entre la clasificacién

de diferentes dimensiones, que no era el caso. Por lo tanto, se concluye que la ventaja competitiva de los recursos y de

Brasil, las empresas del sector textil de mercado no contribuye al desempefo financiero superior de las empresas.

Palabras clave: Teor{a de la Ventaja de Recursos, apoyo a la decisién multicriterio, industrias textiles.

1. Introdugao

Na década de 90, Hunt e Morgan (1995) publicaram
um trabalho acerca das vantagens comparativas de
recursos para as organizagoes. Em trabalho posterior
os autores inserem em sua abordagem o desempenho
de recursos, financeiro e de mercado das organizagoes
como uma maneira de alcangar a vantagem compe-
titiva (Hunt e Morgan, 1996). O trabalho de Hunt
e Morgan (1996) culminou no desenvolvimento da
Resource Advantage Theory (RA Theory), que con-
forme Rossi e Silva (2009) contestava algumas pre-
missas da Economia Neocldssica.

Considerando a abordagem da RA Theory a compe-
ticdo baseia-se na disputa das empresas por vantagens
comparativas de recursos que acarretam em vantagens
competitivas, bem como em um desempenho supe-
rior no mercado (Hunt, 1997, 2000). Rossi e Silva
(2009) salientam que essa abordagem pode ser classi-
ficada como relagoes de causa e efeito. Pois a vantagem
competitiva de uma empresa frente, as demais do mer-

cado, é uma consequéncia das vantagens comparativas

de recursos, que causa um desempenho financeiro

superior.

Dessa forma, mediante a RA Theory, Hunt (1997)
salienta que as empresas estdo inseridas em um pro-
cesso competitivo objetivando sempre alcancar vanta-
gens sobre as demais empresas. Assim, as organizagoes
competem nas dimensdes de recursos, mercado e
desempenho financeiro, considerando que as empresas
com melhores vantagens de recursos possuem melhor
posicionamento no mercado e melhor desempenho
financeiro (Hunt e Morgan, 1996). Em virtude disso,
aumenta-se a vantagem competitiva, pois as empresas
buscam alcangar sempre um desempenho superior as
demais, investindo assim em inovagio para incremen-
tar seus resultados (Hunt, 2000).

Diante disso, assume-se a seguinte problemdtica
de pesquisa: O desempenho de recursos, mercado e
financeiro explica a vantagem competitiva empresarial
conforme a premissa da Resource Advantage Theory nas
empresas do setor téxtil listadas na BM&FBovespa?
Para responder a problemdtica proposta, a pesquisa
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tem por objetivo analisar como os desempenhos de
recursos, mercado e financeiro explicam a vantagem
competitiva empresarial de acordo com a Resource
Advantage Theory, de empresas do setor téxtil listadas
na BM&FBovespa.

A justificativa de restringir a aplicagio do estudo as
empresas do setor téxtil baseia-se em Slack (2002) ao
considerar que este setor atende a todas as dimensoes
propostas pela Resource Advantage Theory, bem como
se relaciona com a vantagem competitiva das empresas.

As contribuigoes desta pesquisa, prevalecem princi-
palmente quanto aos procedimentos metodoldgicos.
Pois efetua-se a mensuragio do desempenho das trés
dimensoes (recursos, mercado e financeiro) e também
a construgdo de rankings para estabelecer o posicio-
namento das empresas nessas dimensoes da RA 7he-
ory, para assim explicar a vantagem competitiva. A
construgio dos rankings baseia-se em dois modelos
distintos de apoio a tomada de decisio que envol-
vem a comparagio de cendrios (TOPSIS e VIKOR).
A escolha desses dois modelos baseia-se na sua pouca
aplicabilidade em estudos nacionais e também na sua
operacionalizagio estar menos sujeita a subjetividade.

Os métodos Technique for Order Preference by Simi-
larity to an Ideal Solution (TOPSIS) proposto por
Hwang e Yoon (1981) e VikeKriterijumska Optimi-
zacija I Kompromisno Resenje (VIKOR) proposto por
Opricovic (1998) estdao sendo muito aplicados em
pesquisas cientificas voltadas ao apoio a decisio mul-
ticritério por meio da mensura¢io do desempenho,
tais como Aydogan (2011), Bulgurcu (2012), Cables,
Garcia-Cascales e Lamata (2012), Wu, Chen, Chen e
Zhuo (2012), Bilbao-Terol, Parra, Canal Ferndndez e
Antomil-Ibias (2014), I¢ (2014), entre outros. Estes
métodos objetivam estabelecer um ranking com base
nas distdncias para com um cendrio ideal.
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A diferenca destes dois métodos vincula-se as fungoes
de compromisso. No estudo de Opricovic e Tzeng
(2004) tem-se uma discussio acerca das diferencas
entre os métodos TOPSIS e VIKOR. Conforme os
autores 0 método VIKOR pondera a importincia
das distincias em relagdo aos cendrios ideal e melhor
desempenho verificado. Para os autores, a formagio de
rankings pelo método VIKOR torna-se mais estdvel se
comparado ao método TOPSIS.

2. Referencial Teérico

Nessa se¢io apresentam-se os principais aspectos tedri-
cos da Resource Advantage Theory. Em sequéncia apre-
senta-se a descricio dos métodos TOPSIS e VIKOR,
utilizados para mensurar o desempenho de recursos,
mercado e financeiro das empresas que explicam a sua
vantagem competitiva.

2.1. Resource Advantage Theory

A discussio em torno do surgimento da Resource
Advantage Theory (RA Theory) iniciou na década de
90 com os trabalhos de Hunt e Morgan (1995, 1996).
Naquele momento os autores inseriram a abordagem
da vantagem competitiva por meio do desempenho de
recursos, de mercado e desempenho financeiro. Con-
forme Hunt (2000) as empresas estdo em constante
processos de alcangar vantagens de recursos e conse-
quentes reflexos no mercado ao qual estdo inseridas.
Segundo Hunt e Madhavaram (2012) a RA Theory é
uma teoria evoluciondria, ou seja, trata-se de um pro-
cesso tedrico de busca por competitividade. E este pro-
cesso é embasado na estabilizagao inicial da empresa
para se chegar a um szatus de plena competitividade.

A competi¢io no desempenho de recursos, nas posicoes
de mercado e o desempenho financeiro das empresas
sao o cerne da RA Theory, conforme esquematizado

na Figura 1. Dessa forma, Hunt e Morgan (1996)
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consideram que quanto maior a vantagem de recur-

sos, melhor o desempenho financeiro e de mercado.

A vantagem comparativa de recursos ¢ responsivel
pelas vantagens competitivas de mercado e de desem-
penho financeiro (ver figura 1). No que tange aos
recursos, Hunt (2000) salienta que podem ser classi-
ficados em tangiveis ou intangiveis a fim de produzir
com maior eficiéncia e/ou eficicia o produto ofere-
cido ao mercado. Conforme Golicic, Fugate e Davis
(2012) um desempenho de recursos elevado, indica
que as empresas devem superar as suas concorrentes
no tocante aos custos relativos, de maneira a alcancar

maior eficiéncia e eficdcia.

Em relagio ao desempenho de mercado, Priem e
Swink (2012) afirmam que os indicadores sdo oriun-
dos de uma disponibilidade de recursos, sendo que
quanto maior o valor percebido pelos clientes, maior
seria a vantagem competitiva da empresa, gerando
assim uma nova contribui¢io tanto nos recursos,

quanto no desempenho financeiro. Nesse sentido,

o posicionamento de mercado (vantagem ou des-
vantagem competitiva) impactard no desempenho
financeiro (Hunt, 2000). No aspecto de mercado,
¢ importante verificar fatores, como por exemplo, o
aumento de produtividade, que incrementam as ven-
das. Sendo que vendas mais eficientes geram maiores
valores as empresas.

Em rela¢io ao desempenho financeiro, verifica-se um
grande avan¢o na importincia atribuida a mensura-
¢ao do desempenho enquanto ferramenta gerencial
das empresas (Kennerly e Neely, 2002; Souza, 2011).
Conforme Groppelli e Nikbakht (2002), a importin-
cia desses indicadores dizer respeito a eficiéncia da
empresa, bem como o controle dos custos e geracio
de resultados. Conforme Hunt e Morgan (1995) e
Rossi e Silva (2009) a posigao de vantagem ou desvan-
tagem competitiva resulta em um desempenho finan-
ceiro inferior ou superior. Essa vantagem competitiva
¢ alcancada quando os recursos permitem a geragio de
produtos com um valor superior ou a sua produgio a
baixos custos.

Figura 1. Sistematizacao da Resource Advantage Theory

Recursos da sociedade Instituicoes
. .
! 1
1
o N (s " N
' Recursos Posi¢io de Mercado . . I
I Performance Financeira :
1 1
' r» Vantagem Comparativa —»  Vantagem Competitiva % . »
1 . . Superior I
! Paridade Paridade . "
! Paridade
. Desvantagem Desvantagem Inferior :
1 Comparativa Competitiva I
1
1N AN U\ |
1 A 1
1
| ! :
I 1
e e e e e e e e e o e o e e e o o o 1

Competidores-Fornecedores Consumidores Politicas Publicas

Fonte: Hunt (1997).
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Na percep¢io de Hunt e Madhavaram (2012) a RA
Theory além de envolver um processo evolutivo da
competigdo, se utiliza da interdisciplinaridade de
outras 4reas como marketing, economia, ética, entre
outros. Conforme Rossi e Silva (2009) a RA Theory
¢ coerente com os conceitos de aprendizado organi-
zacional, pois com o passar do tempo as empresas
aprendem e de diversas maneiras. Essa teoria também
amplia o conhecimento do processo de competicao.
Nesse sentido Hunt (2000) afirma que o feedback
desse processo de competicio é obtido pelo desem-
penho financeiro, no qual as empresas reconhecem os
recursos e sua posi¢ao de mercado.

2.2. Método TOPSIS

O método Technique for Order Preference by Similarity
to an Ideal Solution (TOPSIS) proposto por Hwang
e Yoon (1981), vem sendo aplicado a pesquisas
cientificas voltadas ao apoio a decisdo multicritério.
O método ¢ dado pela matriz de dados X, composta

por elementos na forma x;;, que corresponde ao resul-

i
tado observado da alternativa i no critério j. Assume-
-se ainda 4={4,|i=1,2,---,n} como o conjunto de
todas as alternativas e C={C,|j=12,---,m} como
conjunto de todos os critérios. Inicialmente realiza-se
a padronizagio dos dados (deixar todos em mesma

escala).

Uma das formas de padronizagao leva em consideragao
a natureza do critério avaliado. Se o critério representa
beneficios (quando maior melhor) a padronizagio do

NPT e - . -
critério j é dada por: 7, —(x,j X; )/(xj X; ), onde
X, =minx; e x; =maxx,. Se o critério representa
custos (quanto menor melhor) a padroniza¢io do

NP o .-
critério j ¢ dada por: 7, —(xj xi/.)/(xj X; ) Esta
padronizagio permite que todos os critérios tenham

amplitude 1.
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Realizada a padronizagio, o valor ponderado de
cada critério pode ser obtido da seguinte forma
v;(x)=w,, . Esta ponderacdo serve para considerar
peso maior a critérios que influenciam mais o processo
de tomada de decisao. Com base nos valores ponde-
rados, estabelece-se o Cendrio Ideal Positivo (CIP) e o
Cendrio Ideal Negativo (CIN) conforme segue:

CIP= A" ={v1+ (x),v;' (x),---,v; (x)}
CIP = A"
~{(max, 1< Jou(min, € ) k=120

Assim como:

CIN =4 ={v1_ (x),vz" (x),---,v" (x)}

m

CIN =4~
:{(miinxij |jeJl)ou(mflxxij, |j€J2),k=1,2,---,n}

Onde J; representa o conjunto de critérios de bene-
ficio (do tipo quanto maior melhor) e J, o conjunto
de critérios de custo (do tipo quanto menor melhor).

O passo seguinte do modelo consiste em calcular as
distancias de cada alternativa para o cendrio ideal
positivo (D;") e as distancias de cada alternativa para
o cendrio ideal negativo (D, ). Cabe destacar que o
modelo de distincias pode variar de acordo com o
objetivo do problema. Pode-se utilizar, por simpli-
cidade a distincia Euclidiana, assim como as distin-
cias de Manhattan, Minkowski, Mahalanobis, entre
outras. Bastando para isso considerar que o modelo
utilizado seja uma métrica bem definida em um
espaco métrico. Por simplicidade, a aplicagio consi-
derard a distancia Euclidiana, distincia usual. Assim o
modelo para obtengio das mesmas ¢ definido como:
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De igual modo:

D7 = 3% ()= ()]

=
Onde i=1,2,---,n.

Por fim o método deve sintetizar um score que caracte-
rize o desempenho segundo a similaridade da alterna-
tiva avaliada para com o Cendrio Ideal Positivo. Este
indice pode ser definido como:

* D7

1

C,' ="
D, +D;

Onde C; 6[1,0] paratodo i=1,2,---,n.

O ranqueamento ¢ feito considerando o score obtido
no indice de similaridade. Quanto maior o valor,
melhor a avaliagio da alternativa em seu desempenho
segundo seus critérios.

O modelo descrito por Hwang e Yoon (1981) reco-
menda a utilizagdo de varidveis numéricas. Alguns tra-
balhos como Cables, Garcia-Cascales e Lamata (2012)
descrevem um modelo Fuzzy para o método TOPSIS
que pode utilizar varidveis linguisticas ou categdricas
segundo um determinado critério. Possivelmente a
aplicagao de varidveis categéricas pode ser possibilitada
também pelo uso de outra métricas na mensuragio das
distincias. A ainda problemas quanto ao estabeleci-
mento de pesos para cada critério de avaliagio. Uma
alternativa apresenta por Li, Wang, Liu, Xin, Yan Gao
(2011) ¢ a utilizagio do modelo de Entropia da Infor-
magio, para se estabelecer os pesos w.

Desta forma, o modelo de anilise de desempenho
TOPSIS prioriza a comparagido de uma alternativa
com cendrio ideias hipotéticos. Esta comparagao pode
gerar instabilidade em processos mais dinimicos, que
sao chamados de problemas de reversio de ordem.

Em contraposi¢io, o método VIKOR, que serd apre-
sentado na secgio seguinte, tenta garantir uma maior
estabilidade ao ranking formado, quando considera
tanto o desempenho em comparagio ao melhor cend-
rio, como o desempenho no critério de maior poten-
cial da alternativa.

2.3. Método VIKOR

O método ViseKriterijumska Optimizacija I Kompro-
misno Resenje (VIKOR) foi apresentado por Opricovic
(1998) que baseou sua ideia em problemas de Pro-
gramagio por Compromisso de Yu (1973) e Zeleny
(1982). A ideia inicial do modelo é estabelecer um
ranking segundo as distAncias com rela¢do a um cend-
rio ideal. A principal diferenga estrutural deste método
para com o TOPSIS estd ligada a vinculagio deste as
funcoes de compromisso. Opricovic e Tzeng (2004)
discutem sobre as diferencas entre o0 método TOPSIS
e o método VIKOR. Segundo os autores o método
VIKOR tem como virtude, sobre o método TOPSIS,
ponderar a importincia das distdncias em relagao aos
cendrios Ideal e melhor desempenho em um critério
de potencial da alternativa analisada. Ainda segundo
os autores, este comparativo estabelece o método
VIKOR como um método onde o ranking formado ¢é
mais estdvel do que o formado pelo método TOPSIS.

O método baseia-se na fungio do Método de Pro-
gramacdo de Compromisso descrita por Yu (1973) e
Zeleny (1982). Assumindo como notagio tem-se o
conjunto de alternativas 4 definido como q,,:-,q,,
onde para a alternativa 7, o valor padronizado de sua
avaliagdo no critério j é dado por f;. Assim pode-se
definir a funcio de compromisso como:

S -

m - w. .*— .
g1
L(: _—
“EL )
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Onde: ISpSOO e que i:1,2,"',

J denota um critério especifico e que m é o niimero de

n, assumindo que

e . .- . *
critérios utilizado no modelo. Ainda, f; trata-se do
melhor resultado obtido no critério j e que f; trata-
-se do pior resultado obtido para o critério j.

Inicialmente 0 método VIKOR constrdi dois scores
utilizados para o ranqueamento, sendo eles S e R.
A construgio destes scores estd vinculada a funcio de
compromisso, onde para se construir S assume-se
p=1 e para R assume-se p=c0. Desta maneira é pos-
sivel obter:

o\ w, (1) = 1y)
Z (r-1)
E ainda:

R =max[w (/7 = 1,)/ (17 - ;)]

Existe, portanto uma curva estabelecida por F que
apresenta o conjunto de solucoes vidveis que se des-
tacam como o mais préximo possivel do cendrio ideal
positivo F". A Figura 2 destaca esta representagio.

Figura 2. Solugao Ideal e Solugao
Compromisso

Conjunto
Infactivel

Conjunto Factivel

v

Fonte: Opricovic e Tzeng (2004).
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O método VIKOR de apoio a decisao, pode ser des-

crito de acordo com as seguintes etapas:

Etapa 1: identificacdo dos valores f/ =max f;

e f —mlnf

méximo o valor que representa o melhor resultado

;

cabe destacar que ¢ con31derado
obtido pela varidvel, sendo que podem existir varii-
veis descritas como «quanto maior melhor» e varidveis
descritas como «quanto menor melhor». Interpretagao
andloga ¢ possivel para o pior cendrio.

Etapa 2: Calcular os valores S; e R; para todo
i=1,2,---,n. As férmulas foram descritas anterior-
mente. Cabe destacar que w; representa o peso estabe-
lecido para a varidvel.

Etapa 3: Calcular os valores de O, dado i=1,2,---,n.
Considerando para tanto a equagio:

0, =v(S,=8)/(s=8")+(1-v)(R~R)/ (R -R)

Onde § =maxS;; S =minS,
. i i .
R =maxR; R =minR. O peso v ¢ uma ponde-
i . i .o, . e ey .
ragio descrita pelos autores como critério majoritério.

assim como

Costuma-se defini-lo como v=0,5, porém este crité-
rio pode sofrer alteragdes devido a hipétese de robus-
tez da classificacao.

Ainda de acordo com Opricovic e Tzeng (2004), a
classificagao das alternativas segue uma descri¢do mais
difusa do que métodos como TOPSIS. O VIKOR for-
nece trés diferentes rankings, a saber S, R e O, sendo
os dois primeiros com preferéncia a valores maiores
e o tltimo com preferéncia de scores menores. Assim
uma alternativa a' serd classificada como preferida se
possuir fechamento com as seguintes condigoes:

Condi¢ao 1: a’ possui «Vantagem Aceitdvel» sobre
as demais se quando comparada com a” (alterna-
tiva imediatamente posterior) for verificado que:

0(a")-0(a')=DQ e DO=1/(n-1).
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Condigao 2: a’ tem «Estabilidade aceitdvel na tomada
de decisio» se além de melhor em Q, também for
melhor em S e/ou R. Esta condi¢ao é mais comum em
analises onde v ~ 0,5.

A natureza da comparagio final dos rankings dd ao
VIKOR um lago possivel com outros métodos, prin-
cipalmente com os modelos de outrankings. Nesta dis-
cussio Opricovic e Tzeng (2007) estudaram a extensio
do método utilizando argumentos dos métodos PRO-
METHEE e ELECTRE. Assim os autores concluiram
que os resultados obtidos pelo VIKOR sio mais simi-
lares aos rankings obtidos pelos métodos PROMETEE
e ELECTRE II, do que pelo método TOPSIS.

3. Metodologia

Conforme delimitagao do objetivo da pesquisa, busca-
-se analisar como os desempenhos referentes a recur-
sos, mercado e indicadores financeiros, conforme a
Resource Advantage Theory buscam explicar a vanta-
gem competitiva das empresas. Para tanto, realizou-se
uma pesquisa descritiva, de cunho documental e com
uma abordagem quantitativa.

3.1. Populagio e amostra

A populagio e amostra da pesquisa, compreende as
empresas do setor téxtil com agdes negociada na
BM&FBovespa. Limita-se a andlise da pesquisa para
este setor devido a interliga¢io tedrica com o mesmo.
Pois conforme Slack (2002) este setor atende da
melhor maneira a dimensio de mercado que ¢ pro-
posto pela Resource Advantage Theory, relacionando

com a vantagem competitiva das empresas.

A populagio da pesquisa engloba as empresas per-
tencentes ao setor de Consumo Ciclico e subsetor
de Tecidos, Vestudrio e Calcados da BMF&Bovespa,
perfazendo um total de 40 empresas. Verificou-se no

entanto que nem todas as empresas apresentavam as
informagoes necessdrias para o clculo dos indicadores
requeridos. Para tanto a amostrada pesquisa, obtida
por meio de disponibilidade, é composta pelas empre-
sas apresentadas no Quadro 1.

Quadro 1. Amostra da pesquisa

Segmento Empresa

Buettner, Cedro, Coteminas, Cremer,
Ind Cataguas, Karsten, Pettenati,
Santanense, Schlosser, Springs, Teka,
Tex Renaux, Wembley

Fios e Tecidos

Vestudrio

Cal¢ados

Cia Hering

Alpargatas, Cambuci, Grendene,

Vulcabras

Comércio de Tecidos, | Arezzo Co, Guararapes, Le Lis Blanc
Vestudrio e Calgados

Fonte: dados da pesquisa.

O subsetor de Tecidos, Vestudrios e Calgados possui
quatro segmentos. O segmento de Fios e Tecidos possui
o maior nimero de empresas (61,90%), na sequéncia
o segmento de Calcados com 19,05 % das empresas, o
segmento de Comércio com 14,29%, e o segmento de

Vestudrio representado com apenas uma empresa.
3.2. Coleta dos dados

Para atender ao objetivo da pesquisa, elaborou-se um
constructo que delimita os indicadores a serem uti-
lizados, pautando-se na Resource Advantage Theory.
No Quadro 2, apresenta-se estes indicadores.

Cabe destacar que a utilizagio destes indicadores segue
as pressuposicoes descritas pelos trabalhos empiricos
de Hunt (2000) e Hu e Ansell (2007). Evidente que
muitos destes indicadores seguem vertente claramente
apoiada em tedricos como Assaf Neto (2010), Gitman
(2010), Ehrhardt e Brigham (2012), Martins, Diniz e
Miranda (2012), que os defendem como medida de
desempenho para as referidas dimensoes descritas.
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Quadro 2. Indicadores utilizados na pesquisa

Dimensao Indicadores
Recursos Giro de Estoques, Imobilizado, Estoques e
Patriménio Liquido
Mercado Vendas Liquidas/ Ativo Total, Crescimento
das vendas e Lucro Liquido
Financeira Retorno sobre Patriménio (ROE), Liquidez
Geral, Liquidez Corrente e Endividamento

Fonte: elaborado com base nos autores, Hunt (2000) e Hu e Ansell (2007).

Os indicadores apresentados do Quadro 2, foram
coletados na base de dados Economdtica® referente
as demonstracoes financeiras de 2014. Salienta-se
que no constructo tedrico tem-se um grupo maior
de indicadores. Porém restringiu-se a andlise devido

ao acesso das informagoes.
3.3. Procedimentos de analise dos dados

Estabelecidos os indicadores a serem utilizados, o pro-
cedimento seguinte pauta-se na definicio de rankings
para explicar o posicionamento das empresas nas
dimensées da Resource Advantage Theory. Além dos
modelos de ranqueamento, elaborados de acordo
com os modelos TOPSIS e VIKOR, utilizou-se ainda
neste estudo a correlagio de Kendall para varidveis
ordinais. A estipulagio dos pesos para os cdlculos dos
modelos de ranqueamento foi feita através da pon-
deracio do coeficiente de variacio de cada uma das
varigveis utilizadas. O procedimento adotado conside-
rou que cada coeficiente de variago foi dividido pela
soma dos coeficientes de varia¢io de todas as varidveis
da dimensio analisada.

4. Resultados da Pesquisa

A andlise dos dados se dd em duas partes, na pri-
meira parte efetua-se a mensuragio do desempenho

das empresas téxteis utilizado os métodos de apoio a
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tomada de decisio. Em um segundo momento serd
comparado o posicionamento da empresas nos trés
rankings preconizados pela RA Theory, a saber: Recur-
sos, Mercado e Finangas. Os resultados sdo apresenta-
dos na sequéncia.

Verifica-se na Tabela 1 que as empresas com melhor
posicionamento em ambos os rankings foram, Cremer,
Karsten e Le Lis Blanc. O ranqueamento para as pri-
meiras empresas analisadas foi coincidente, havendo
pouca variabilidade do posicionamento das demais.
A pior empresa, segundo o ranking de desempenho
foi a Teka, que apresenta limitagao em seu Patrimonio
Liquido e dificuldades de captacio de recursos.

No que tange ao desempenho de mercado apresen-
tado na Tabela 2, verifica-se a alternincia das empre-
sas Arezzo e Grendene, permanecendo a empresa
Cia. Hering como lider do desempenho na dimensio
de Mercado. Destaca-se na Tabela 2 que a lideranca
de Recursos por parte de algumas empresas como
Cremer, nao implicou na lideran¢a quando conside-
rado o mercado, o que nao confirma em partes a teoria
de Hunt e Morgan (1996) e Hunt (2000). Verifica-se
na ultima dimensao a efetividade da teoria quanto a
dimensdo de desempenho financeiro.

Os resultados da Tabela 3 destacam o desempenho
mensurado para a dimensio de desempenho finan-
ceiro. Nesta dimensao a lideranca ficou com a empresa
Grendene em ambos os rankings, mensurados por meio
dos métodos TOPSIS e VIKOR. Quanto as segundas
e terceiras posi¢oes ocorreram modificagoes significa-
tivas, assim como nas demais. Entretanto, destaca-se
que as empresas Vulcabras e Wembley foram as duas
piores empresas em ambos os rankings.

Desta maneira a RA Theory nao se configura consis-
tente, pois nessa pesquisa nao pode-se assumir que uma
empresa Com vantagem em recursos terd vantagem no
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Tabela 1. Desempenho no fator Recursos

Nome TOPSIS VIKOR
D" (i) D (i) D (i) Ranking NO) R(@) (010 Ranking
Alpargatas 0,3296 0,1904 0,3662 6 0,6057 0,2573 0,4841 5
Arezzo Co 0,3070 0,2395 0,4382 4 0,5465 0,2159 0,6454 4
Buettner 0,4086 0,2423 0,3723 5 0,6007 0,3798 0,2248 13
Cambuci 0,3877 0,1559 0,2868 17 0,6724 0,3358 0,2335 11
Cedro 0,3944 0,1981 0,3343 9 0,6072 0,3738 0,2300 12
Cia Hering 0,3666 0,1823 0,3321 10 0,6205 0,3080 0,3564 7
Coteminas 0,3625 0,1718 0,3215 11 0,6268 0,3157 0,3322 8
Cremer 0,2178 0,4048 0,6502 1 0,3711 0,1807 0,9332 1
Grendene 0,4178 0,1664 0,2848 18 0,6989 0,3554 0,1591 17
Guararapes 0,4087 0,1460 0,2631 20 0,7007 0,3616 0,1435 18
Ind Cataguas 0,4075 0,1791 0,3054 14 0,6522 0,3675 0,1892 15
Karsten 0,2397 0,2662 0,5262 2 0,4871 0,1595 0,8393 2
Le Lis Blanc 0,2512 0,2757 0,5232 3 0,5089 0,1499 0,8337 3
Pettenati 0,3939 0,2043 0,3416 8 0,5926 0,3768 0,2410 10
Santanense 0,4107 0,1829 0,3082 13 0,6410 0,3807 0,1741 16
Schlosser 0,4495 0,1964 0,3041 16 0,7827 0,3804 0,0037 20
Springs 0,3409 0,1948 0,3636 7 0,5786 0,2960 0,4330 6
Teka 0,4372 0,1407 0,2435 21 0,7852 0,3792 0,0033 21
Tex Renaux 0,4126 0,1804 0,3042 15 0,7064 0,3592 0,1417 19
Vulcabras 0,3951 0,1558 0,2829 19 0,6784 0,3440 0,2085 14
Wembley 0,3658 0,1641 0,3097 12 0,6427 0,3172 0,3096 9

Fonte: resultados da pesquisa.

mercado e serd superior no desempenho financeiro.
O Quadro 3 foi formado para a investigagio da clas-
sificacdo descrita pelos autores, considerou-se a clas-
sificacdo em trés grupos com a mesma quantidade de

empresas.

Os resultados do Quadro 3, destacam que apenas a
empresa Arezzo foi classificada como com vantagem
Competitiva em recursos e mercado e como superior
em desempenho financeiro, para ambos os métodos
de mensura¢io do desempenho. A empresa Alpargatas

confirma a teoria de Hunt e Morgan (1996) ¢ Hunt
(2000) apenas para o desempenho mensurado pelo
método TOPSIS. Estes resultados indicam para um
problema de verificagio da RA Theory no setor téx-
til brasileiro. Para confirmagio estatistica e posterior
conclusio, foi feita a andlise da Correlacio Ordinal de

Kendall, entre todos os rankings.

Os resultados apresentados na Tabela 4, referentes
a andlise da correlagio de Kendall entre as varidveis,
constatou a nio existéncia de relagio em praticamente
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Tabela 2. Desempenho no fator Mercado

. TOPSIS VIKOR
ome D' (i) D (i) D) Rk SG) R() 00i) e

Alpargatas 0,1945 0,3163 0,6192 5 0,3699 0,1317 0,7059 5
Arezzo Co 0,1215 0,4002 0,7671 2 0,2065 0,0874 0,9042 3
Buettner 0,4458 0,0727 0,1402 20 0,8754 0,2527 0,1291 19
Cambuci 0,2727 0,2518 0,4800 8 0,4998 0,1901 0,4955 8
Cedro 0,3008 0,2196 0,4220 10 0,5733 0,1896 0,4530 11
Cia Hering 0,0829 0,4676 0,8494 1 0,0923 0,0823 0,9838 1
Coteminas 0,3106 0,2013 0,3933 14 0,5992 0,1926 0,4307 13
Cremer 0,2677 0,2449 0,4777 9 0,5165 0,1601 0,5539 6
Grendene 0,1247 0,3883 0,7569 0,2433 0,0752 0,9100

Guararapes 0,1751 0,3545 0,6694 4 0,3117 0,1263 0,7528 4
Ind Cataguas 0,3038 0,2108 0,4097 12 0,5891 0,1838 0,4566 10
Karsten 0,3656 0,1786 0,3282 16 0,6700 0,2484 0,2614 16
Le Lis Blanc 0,2784 0,3027 0,5209 7 0,4587 0,2067 0,4823 9
Pettenati 0,3138 0,2283 0,4211 11 0,5734 0,2150 0,3950 15
Santanense 0,2496 0,2780 0,5269 6 0,4675 0,1802 0,5373 7
Schlosser 0,4447 0,1658 0,2716 18 0,8287 0,2934 0,0646 20
Springs 0,3177 0,1983 0,3842 15 0,6052 0,2023 0,4051 14
Teka 0,4769 0,0546 0,1027 21 0,9309 0,2950 0,0000 21
Tex Renaux 0,4116 0,1462 0,2621 19 0,7616 0,2756 0,1451 18
Vulcabras 0,3878 0,1650 0,2985 17 0,7082 0,2476 0,2406 17
Wembley 0,3083 0,2031 0,3972 13 0,5962 0,1909 0,4364 12

Fonte: resultados da pesquisa.

a totalidade de comparagoes. Existe entretanto uma
correlagao significativa entre os rankings de mercado e
financeiro com desempenho mensurado pelo método
VIKOR, que possivelmente é ocasionado pela maior
estabilidade deste método destacado por Opricovic e
Tzeng (2004). Mesmo assim os resultados nao apon-
tam para a verificagio da RA Theory na anilise do
desempenho de empresas do setor téxtil.

Os resultados empiricos demonstram, além da falta de
ajuste entre a teoria e a efetivacio empirica, a lideranca
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de algumas empresas em dimensdes especificas. Este
destaque especial para cada dimensao, pode ser enten-
dido pela natureza das dimensdes como ressaltam
Hunt (2000), Golicic, Fugate e Davis (2012) que
afirmam ser o desempenho no gerenciamento de
recursos algo mais voltado a busca de redugio de cus-
tos e manutencio de bens tangiveis e intangiveis. O
desempenho de mercado foca segundo Priem e Swink
(2012) na disponibilidade de recursos, o que geraria

um melhor posicionamento no financeiro, segundo
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Tabela 3. Desempenho no fator de performance financeira

N TOPSIS VIKOR
D" (i) D (i) D (i) Ranking S (@) R () @) Ranking

Alpargatas 0,4061 0,1581 0,2802 9 0,6975 0,2683 0,6143 3
Arezzo Co 0,3520 0,2560 0,4211 2 0,5649 0,2913 0,5708 6
Buettner 0,4479 0,1714 0,2767 11 0,7519 0,3156 0,2240 17
Cambuci 0,4193 0,1469 0,2595 13 0,7179 0,2909 0,4331 14
Cedro 0,4379 0,1218 0,2177 19 0,7588 0,2691 0,5521 8
Cia Hering 0,3741 0,2130 0,3628 6 0,6249 0,2872 0,5447 9
Coteminas 0,4249 0,1355 0,2418 14 0,7345 0,2658 0,5982 5
Cremer 0,4267 0,1319 0,2361 15 0,7376 0,2758 0,5234 11
Grendene 0,3089 0,4434 0,5894 1 0,3119 0,3089 0,6769 1
Guararapes 0,4082 0,1582 0,2794 10 0,7006 0,2744 0,5678 7
Ind Cataguas 0,3976 0,1751 0,3057 7 0,6744 0,2681 0,6372

Karsten 0,4304 0,1281 0,2293 17 0,7980 0,2977 0,3108 15
Le Lis Blanc 0,4126 0,1523 0,2696 12 0,7053 0,2908 0,4451 13
Pettenati 0,4325 0,1265 0,2263 18 0,7480 0,2769 0,5056 12
Santanense 0,4008 0,1718 0,3000 0,6838 0,2817 0,5308 10
Schlosser 0,4344 0,2577 0,3723 4 0,6718 0,3234 0,2415 16
Springs 0,4270 0,1318 0,2358 16 0,7389 0,2639 0,6077 4
Teka 0,4363 0,2544 0,3683 5 0,6757 0,3314 0,1806 19
Tex Renaux 0,4375 0,3169 0,4201 3 0,6200 0,3335 0,2170 18
Vulcabras 0,4654 0,1221 0,2078 20 0,7979 0,3165 0,1757 20
Wembley 0,4959 0,0884 0,1513 21 0,8562 0,3212 0,0879 21

Fonte: resultados da pesquisa.

Hunt (2000). Alids, foi a constatacio de Hunt (2000)
a tnica que indicou uma tendéncia de relagio segundo
os resultados da Tabela 4.

E possivel que a dimensio financeira seja muito susce-
tivel a fatores macroeconémicos que conforme apre-
sentado por Kennerly e Neely (2002), ¢ algo plausivel.
Corroborando assim com o preconizado por Hunt e
Madhavaram (2012) de que a RA Theory é uma teoria
evolutiva e que sofre influéncia de diferentes fatores.

5. Conclusao

Esta pesquisa teve por objetivo analisar o desempe-
nho em recursos, mercado e financeiro que explicam
a vantagem competitiva empresarial de acordo com a
Resource Advantage Theory, de empresas do setor téxtil
listadas na BM&FBovespa. Foram analisadas um total
de 21 empresas do setor téxtil divididas em quatro
segmentos. Para a mensuragio do desempenho foram
adotados os métodos de apoio a decisio multicritério
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TOPSIS VIKOR
Nome
Recursos Mercado Finangas Recursos Mercado Finangas
Alpargatas Vantagem Vantagem Paridade Vantagem Vantagem Superior
Arezzo Co Vantagem Vantagem Superior Vantagem Vantagem Superior
Buettner Vantagem Desvantagem | Paridade Paridade Desvantagem | Inferior
Cambuci Desvantagem | Paridade Paridade Paridade Paridade Paridade
Cedro Paridade Paridade Inferior Paridade Paridade Paridade
Cia Hering Paridade Vantagem Superior Vantagem Vantagem Paridade
Coteminas Paridade Paridade Paridade Paridade Paridade Superior
Cremer Vantagem Paridade Inferior Vantagem Vantagem Paridade
Grendene Desvantagem | Vantagem Superior Desvantagem | Vantagem Superior
Guararapes Desvantagem | Vantagem Paridade Desvantagem | Vantagem Superior
Ind Cataguas | Paridade Paridade Superior Desvantagem | Paridade Superior
Karsten Vantagem Desvantagem | Inferior Vantagem Desvantagem | Inferior
Le Lis Blanc Vantagem Vantagem Paridade Vantagem Paridade Paridade
Pettenati Paridade Paridade Inferior Paridade Desvantagem | Paridade
Santanense Paridade Vantagem Paridade Desvantagem | Vantagem Paridade
Schlosser Desvantagem | Desvantagem | Superior Desvantagem | Desvantagem | Inferior
Springs Vantagem Desvantagem | Inferior Vantagem Paridade Superior
Teka Desvantagem | Desvantagem | Superior Desvantagem | Desvantagem | Inferior
Tex Renaux Desvantagem | Desvantagem | Superior Desvantagem | Desvantagem | Inferior
Vulcabras Desvantagem | Desvantagem | Inferior Paridade Desvantagem | Inferior
Wembley Paridade Paridade Inferior Paridade Paridade Inferior

Fonte: resultados da pesquisa.

baseados em cendrios ideais TOPSIS e VIKOR. Foram
analisados os desempenhos com base em quatro indi-
cadores para recursos, trés para mercado e quatro para
a dimensdo financeira.

Os resultados da pesquisa apontam para a nio veri-
ficagio da RA Theory em empresas téxteis, conside-
rando o que se preconiza de que uma empresa em
vantagem em recursos ¢ mercado tende a ser superior
na dimensao financeira. Desta forma a tinica empresa
que verificou este fator foi a Arezzo. De mesmo modo
para verificacdo da referida teoria seria coerente que
existisse correlagio entre os rankings das diferentes
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dimensoes, o que nio se verificou. Cabe destacar que
os achados permitem tragar um indicativo de relagao
quanto a afirmagao deque vantagem de mercado leva-
ria a vantagem financeira.

Assim conclui-se que a vantagem competitiva em
recursos ¢ em mercado de empresas do setor téxtil do
Brasil nio contribui para superioridade no desempe-
nho financeiro das empresas. Entretanto é possivel
verificar que os métodos de mensuragio do desem-
penho, TOPSIS e VIKOR, obtiveram desempenho
satisfatério para ajudar a verificacdo dos empiricos da

RA Theory.



Métodos TOPSIS e VIKOR na verificagao da resource advantage theory em empresas téxteis brasileiras

Tabela 4. Correlacao de Kendall entre os rankings de desempenho para cada fator.

TOPSIS Recursos Mercado Finangas
Correlation Coefficient 1,000 0,086 -0,190
Recursos .
Sig. (2-caldas) - 0,587 0,227
Correlation Coefficient 0,086 1,000 0,210
Mercado .
Sig. (2- caldas) 0,587 - 0,184
. Correlation Coefficient -0,190 0,210 1,000
Finangas .
Sig. (2- caldas) 0,227 0,184 -
VIKOR Recursos Mercado Finangas
R Correlation Coefficient 1,000 0,229 0,133
r
eetmos Sig. (2- caldas) - 0,147 0,398
Correlation Coefficient 0,229 1,000 0,467
Mercado ]
Sig. (2- caldas) 0,147 - 0,003
. Correlation Coefficient 0,133 0,467 1,000
Finangas .
Sig. (2- caldas) 0,398 0,003 -

Fonte: resultados da pesquisa.
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Efficiency of expenditure on education and learning by Brazilian
states: A study with Data Envelopment Analysis

Leeonardo Flach, Luisa Karam de Mattos, Anderson Renan Wil
y Lucas Facciuto Roschel

Programa de Pés-Graduagcdo em Contabilidade
Federal University of Santa Catarina - Brazil

This work aims to demonstrate the efficiency degree achieved by the Brazilian states in the allocation of public resources
for education. We used multivariate statistical analysis, with Data Envelopment Analysis and Multiple Regression, with
data from 2001 to 2011. The results show that some states achieved good efficiencies such as Minas Gerais and Rio
Grande do Sul. These states succeeded in conciliating reasonable expenses with good scores in education assessments
and tests. Maranhio and Pard had unsatisfactory scores in teaching, but also lower budgets of public expenditure.
Thus, focusing on Brazilian Public Education, the results show the efficiency degree in public spending and education
outcomes, using several variables and time periods.

Key words: Public management, Education, Data envelopment analysis, Cost efficiency.

Eficiencia de gastos en educacién y aprendizaje por los estados de Brasil: un estudio con andlisis envolvente
de datos

Este trabajo tiene como objetivo demostrar el grado de eficiencia alcanzado por los estados brasilefios en la asignacién
de recursos publicos para la educacién. En el método de investigacidn, nosotros utilizamos andlisis estadisticos multi-
variados, con Anélisis de Envoltura de Datos y Regresién Multiple, con datos de 2001 a 2011. Los resultados muestran
que algunos estados lograron buenas eficiencias, como Minas Gerais y Rio Grande do Sul. Estos estados lograron con-
ciliar gastos razonables con buenas puntuaciones en evaluaciones y pruebas de educacién. Maranhio y Pard tuvieron
puntuaciones insatisfactorias en la ensefianza, pero también tenfan un menor gasto publico. Por lo tanto, en este estudio
nos centramos en el gasto publico en la educacién brasilefa. Y los resultados muestran el grado de eficiencia en gasto
publico y resultados educativos, utilizando varias variables y periodos de tiempo.

Palabras clave: gestion publica, educacidn, andlisis envolvente de datos, eficiencia de costos.

Eficiéncia de despesas sobre educagao e aprendizagem por estados brasileiros: um estudo com anilise de
desenvolvimento de dados (

Este trabalho tem como objetivo demonstrar o grau de eficiéncia alcancado pelos estados brasileiros na alocagio de recursos
publicos para educacio. Para isso, foi aplicada a andlise estatistica multivariada, com andlise envoltdria de dados e regres-
sio multipla, para dados da educagio brasileira de 2001 a 2011. Os resultados mostram que alguns estados alcancaram
boas eficiéncias, como Minas Gerais e Rio Grande do Sul. Esses estados conseguiram conciliar despesas razodveis com
bons resultados em avaliagoes e testes educacionais. Maranhio e Pard apresentaram pontuagdes insatisfatdrias no ensino,
mas também orcamentos mais baixos da despesa publica. Assim, com foco na Educa¢io Publica Brasileira, os resultados
mostram o grau de eficiéncia em gastos publicos e resultados educacionais, usando vérias varidveis e perfodos de tempo.

Palavras-chave: gestao publica, Educacio, Andlise Envoltéria de Dados, Eficiéncia dos custos.
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1. Introduction

The current development level of democratic prin-
ciples and citizenship requires a review of how
information on the activities of the public sector are
disclosed to citizens. Citizen participation will shortly
rise to a level where the mere control and checks for
compliance to the laws will no longer be sufficient to
meet the information needs.

In this context, the search for information on perfor-
mance becomes a reality for which the public sector
must be prepared. There is a gap in the disclosure of
information on public management and its effective
performance appraisal. Links are necessary to enable
conclusions on the management of public resources and
human and social development. And the development
of new scientific methods can help improve the process
of disclosing evidence-based results and of social control.

This study proposes a form of measuring and evaluat-
ing the results obtained with the allocation of public
funds to education. The general objective of this work
is to assess the degree of efficiency achieved by the
Brazilian states in allocating public funds to education.

Nowadays, governments around the world are empha-
sizing the importance of education. In addition, the
expansion of societies is partially explained by the
accumulation of human capital, mainly provided by
education. Increase the efficiency level of education
spending has become a goal in government programs
in several countries. At the same time, education
systems are subject to measures intended to contain
expenditure and improving educational outcomes
(Giménez, Prior & Thieme, 2007).

On the same side, there is a lack in the academic lit-
erature of studies in management and accounting,
focusing on education efficiency and public expendi-
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ture. There are also some gaps on the methods applied
to identify and emphasize efficiency on public expen-
diture on education. Governments do not know if
the money they are spending on education is having
good results. And the academie could contribute to
find new ways to evaluate the public expenditures on
education and its results.

Data Envelopment Analysis (DEA) is a technique that
could help to evaluate efficiency of public expenditure
on education, because the technique is based on linear
programming designed to measure the performance of
Decision Making Units (DMU). Thus, DEA aims to
know the Decision Making Units (DMU), which are
able to maximize the production of outputs with a cer-
tain level of inputs. The method also allows minimizing
the supply of inputs, keeping the quantity of outputs
constant. The results can be compared to an efficiency
frontier formed by the best practices of their peers.

2. Literature review

2.1. Previous studies on the performance
of education expenditures

Gupta and Verhoeven (2001) assessed the efficiency of
public spending on education and health in a sample
of 37 African countries in the period of 1984 to 1995,
compared with each other and, then, compared with
Asian and Western countries using the FDH method,
which is a little different from the DEA method.

Afonso and Aubyn (2005) conducted a comparative
study on the efficiency of health and education sectors
based on a sample of member countries of the Orga-
nization for Economic Co-operation Development
(OECD) and applied the DEA ad FDH methods.

The Agasisti’s study (2011) also used the DEA method
and the OECD’s datasets. The study focused on the
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analysis of efficiency of higher education systems in
European countries. Agasisti (2011) used as inputs the
public spending (as a percentage of GDP), the rate
of admission of students to higher education institu-
tions, and the student-teacher ratio and, as outputs,
the percentage of population aged 25 to 34 years with
a higher education degree, undergraduate enrollment
rates, employment rates of the population between 25
and 64 years old per educational level, and enrollment
rate of foreign students.

The studies carried out by Hauner (2008) aimed to
find explanations for efficiency differences in the public
sector regarding public spending on health, education
and social welfare by the Russian subnational govern-
ments. By employing the DEA method, the author
points out that if the less efficient regions reached the
most efficient standards, the outputs could be achieved
with about 50 to 70% of the real public spending,.

The research conducted by Zoghbi, Mattos, Rocha
and Arvate (2011) aimed to evaluate the efficiency of
public expenditure on primary education by munici-
palities in the state of S0 Paulo in 2005. The spending
per student in primary education was assumed as an
input variable. The output variables were: Age-Grade
Distortion rate, Pass Rate, Brazil Proficiency Index,
and the IDEB index, an indicator that is a linear
combination of all these indicators. Their approach
also presents a difference in relation to the others:
a section where the municipalities were grouped by
Administrative Regions, another by population size,
another by GDP size, and a last one in which they
were grouped according to the political party of the

municipal manager.

Other scientific works (Agasisti & Johnes, 2009; Agas-
isti, 2011) were directed to the analysis of the efficiency
of universities, from a cross-country perspective. The

vast majority of these works were performed at univer-
sities in Europe. There is a lack of literature in South
America in this field.

And Data Envelopment Analysis was developed by
Charnes, Cooper and Rhodes (1978), based on the
ideas from Farrell (1957), in the seminal work «Mea-
suring the efficiency of decision making units». The
authors applied linear programming to estimate an
empirical production technology frontier for the first
time. And Rhodes, and his doctoral thesis, applied

Data Envelopment Analysis to evaluate education.

2.2. Data Envelopment Analysis in studies on
education expenditures

Data Envelopment Analysis (DEA) is a technique based
on linear programming designed to measure the perfor-
mance of decision-making units (Senra, Nanci, Soares
de Mello & Angulo-Meza, 2007). The concept of effi-
ciency usually considered in DEA is the best form of
converting inputs to products or outputs. Such outputs,
or results, are related to the operational scale and man-
agement capacity of a decision-making unit (DMU),
taking into consideration its production frontier. Thus,
the efficiency frontier is empirically estimated based on
the analyzed DMUs (Joro & Korhonen, 2015). Agasisti
(2014) summarizes the technical efficiency measured
by DEA as the capacity of a DMU in producing out-
puts, considering the existing inputs constraints.

In addition to the existing convexity, the DEA model
usually assigns weights freely to each input or output
so as to maximize the DMUS’ productivity (Agasisti,
2011). The weights used are converted into a single
virtual input or virtual output. The reason of both
these items result in the efficiency associated to the
DMU. The result of the virtual input or output deter-
mines the DMU’s relative efficiency. The technique
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used is an attempt to find the best virtual unit for each
real unit (Aristovnik & Obadic, 2014).

By adapting the DEA model proposed by Cuellar
(2014) to the Brazilian regions analyzed in this study,
we could consider the example of analysis of four
regions (i = A, B, C, D), using one input x; to deliver
two outputs y; ;and y, ;. Table 1 illustrates the example.

Table 1. DEA modelling

Region Input Output 1 Output 2
Region A X4 D4 J2,4
Region B Xp B 2B
Region C Xc N.c Ne
Region D Xp W) J2.D

Source: adapted from Cuellar (2014).

Assuming that the country regions have the same
amount of inputs (x, =xz= xc= xp), region A is more
specialized in (or is more focused on) in the produc-
tion of output 1, while region B is it in the production
of output 2 (y; 4> 9, 4 1.5 <2, 5)- Region C produces
a mix of outputs, but it does not produce as much as
the specialized regions (y; 3 <71 ¢ < Y145 V2.4 <Ja.c <
5. p)- Finally, region D also has a mix of outputs simi-
lar to region C, but the performance of region D is
lower (3, p < 1.3 ¥2.p <Jn. o) (Cuellar, 2014).

In the case of region D, we assume that it wants to
produce outputs in the same level as of y, ,, and y, .
So, the aim is to determine the potential outputs (gy; p
and gy, p), where ¢ is the expansion factor) that region
D can reach. It can achieve such efficiency if it adopts
efficient peers’ practices. In this regard, the main goal
is to maximize the expansion factor of region De. To
do this, it is necessary to consider the split of its inputs
in its own practices and to copy the behavior of the
other three regions to produce the outputs. This can
be represented by the input constraint A,x, + A,x; +
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Asxc + Agxp < xp, where A, A, A5, A4 € [0.1] are the
intensities (weights) in copying the behavior of other
regions. And all together they must be equal to or
less than the input available for region D (x,). On
the other hand, the output constraints show that the
weighted sum of the output must be equal to or greater
than the potential output. In this case, the input allo-
cation must deliver Ay, , + 4,9, 5 + Ay ¢ + Agyy p of
output 1 and Ay, ,+ Ay, 5+ 4395 ¢ + Ay, pof output
2, which can be expanded at factor &. Finally, the 4,
+ A, + A3 + A4=1 constraint is imposed to allow the
frontier convexity, taking into consideration the vari-
able returns to scale (Cuellar, 2014).

The linear programming problem to find the optimum
expansion factor for region D and its corresponding
weights can be described as follows:

Max, , & 2.1)

Subjected to:

Axy + Ayxg + Aaxe + Auxp < xp (2.2)
AYia+ 2y g+ Ay c+ Ay p = & p (2.3)
Ao at A 5+ Ao ¢+ Mg p= €00 p (2.4)
M+L+ A4+ 4=1 (2.5)
A Agy Ay 44> 0 (2.6)

The expansion factor &€ measures the distance between
the D’s production and the efficiency frontier, which
is defined by the linear combination that envelops the
efficient countries. If € > 1 means that the country
in question is within the frontier (i.e. is it inefficient),
while £* = 1 means that the country is on the frontier
(i.e. is efficient). The A, value reflects the weights used
in the programming to calculate the location of the
inefficient region (Cuellar, 2014).

By expanding the linear programming into (2.1), we
have i =1, ..., nregions, j= 1, ..., k inputs, and r=1,
..., m outputs, the model for a D country:
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Max, , € (2.7)
Subjected to:

DXk <xy (2.8)

:1=1 yAZEY, (2.9)

C =1 (2.10)

2,20 (2.11)

Finally, output-oriented efficiency scores are defined
by the inverse value of the expansion factor of the
benchmarking problem presented by equations (2.7)
to (2.11), 0 = 1/ (Cuellar, 2014).

The linear programming problem, according to equa-
tions (2.7) to (2.11), is output-oriented. This means
that inputs are fixed to accomplish potential outputs.
When it is input-oriented, outputs would be fixed to
evidence potential inputs, as described in the follow-
ing linear programming problem:

Max,, ¢ (2.12)
Subjected to:

Z; le.ﬂ,i < ¢ij (2.13)

:l=1 Vi Z Voo (2.14)

L A=1 (2.15)

420 (2.16)

Notice that factor ¢ was included in the inputs, while
the outputs are fixed. This means that the linear pro-
graming seeks for the factor ¢, which allows to reduce
the inputs to a certain level of outputs. This model
is used to determine the wasted resources to achieve
certain levels of output (Cuellar, 2014).

The efficiency frontier is empirically estimated based
on the analyzed DMUs (Joro & Korhonen, 2015).
Agasisti (2014) summarizes the technical efficiency
measured by DEA as the capacity of a DMU in
producing outputs, considering the existing inputs
constraints.

3. Research method
3.1. Dataset and method of analysis

The present study is conducted with data of budget
execution and the indicators’ results for 2001 to 2011.
For comparison purposes, analyses were carried out
including, in addition to the data of budget execu-
tion, the values relating to the states’ Gross Domestic
Product. The 11-year period of analysis is justified by
the fact that it allows to extend the time span required
for the investment returns and avoids making short-
term comparisons.

In the first part of the analysis, we searched for budget
execution data on expenditure reports per function.
The reports were obtained from the website of the
National Treasury Secretariat linked to the Ministry
of Finance of Brazil. In a first analysis, data on the
Education budget were used as expenditure per capita,
dividing the amounts spent in education by the total
population of the states; then, as a second form of
analysis, by the number of students enrolled in the
secondary school.

Data on the population of each state were obtained on
the IBGE’s website, which carries out census every ten
years: the last two censuses were in 2010 and 2000. To
define the population figure in the years not covered
by the IBGE censuses, i.e. from 2001 to 2009, as well
as in 2011, it was estimated by geometric progres-
sion between the difference of both censuses (2000
and 2010).
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The second part of data collection was focused on
data relating to results indicators.

When obtaining the education expenditures index
per capita (either per inhabitant or per student attend-
ing the secondary school) and the results indicators,
the efficiency of allocation of public spending would
be determined for the established period using the
method of data analysis.

To conduct this survey, the DEA method is used to
make comparisons on the efficiency of production
units, called DMUs, which employ similar processes
to transform multiple inputs into multiple outputs.
So, by allowing that various perspectives on the
understanding of inputs and outputs are grouped into
a single indicator, this technique appraises the effi-
ciency of operational units, which allows a perception
of the relative organizational performance (Macedo,
Casa Nova & Almeida, 2009).

Concerning the model orientation, the option is for
the outputs-oriented model. Macedo, Casa Nova and
Almeida (2009) understand that the choice for the
inputs-oriented model should be made whenever outputs
are not controllable by managers. In the rationale devel-
oped in this study, the outputs achieved can be improved
by an adequate application of resources in education
(input variable), although they are not an exclusive effect
of this variable. Furthermore, the dynamics of the public
resources management, whose objective is not the profits
made every year, but the simultaneous application of the
resources obtained, offers a direction to the understand-
ing that inputs should not be reduced, but better results
should be achieved from the resources used.

3.2. Variables and research stages

The form of resources management in Brazil, which is
shared by different levels of the public administration
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of our federalist structure, also has limitations regard-
ing the educational areas that can be assessed, since
the states are responsible for the public provision of
access to secondary and primary education, but do
not have exclusivity regarding the latter.

Based on these considerations, the present study aims
to expand the analyses to four-year results (2005,
2007, 2009 and 2011) using the input and output
variables, as described in Table 2.

In this way, different aspects of analysis are considered
to allow for more robust conclusions on the perfor-
mance of the DMUs studied and to reduce the effects
of a unilateral view of the subject. The «payback» time
of expenditures and their conversion into results is
also reduced when the calculations for each different
period considered are made.

The IPCA (Broad Consumer Price Index) was used
for monetary correction. For adjustment of the finan-
cial amounts as a result of monetary correction of
the same fiscal year, the average adjustment factor, as
expressed by Eq. 1, is used, as follows:

Eq. 1:
Average factor = [1+(IPCA/100)]"?

After the monetary adjustment, the adjusted values are
proportionally adjusted to the size of the population in
each state and the number of students attending the
secondary school, and thus the indicator of per capita
spending in education and culture, the GDP per capita,
and the spending per secondary school student made
by the Brazilian states are obtained.

On the IBGE website, one can find the population
data in each of the censuses made. As in the period
of this study the count of the population was only
carried out in 2010, and the previous one in 2000,
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Table 2. Division of analysis on the efficiency of Brazilian states

1 | Input | Average per capita spending on education and culture.
Note: Mean spending value is an estimate based on the total spending in education and culture divided by the state popu-
lation. Calculation of the mean value is made considering the expenditures of the last 5, 4, 3, 2 and 1 years.
Output | Grades scored by first-year primary education students according to the National System for Evaluation of Primary Edu-

cation (SAEB.)

Grades scored by students at the final years of the primary education according to SAEB.
Grades scored by secondary students according to SAEB.

Premises: results imputed by both exclusive and shared obligations in education provision.

2 | Input | Mean spending value in education and culture per student enrolled in the secondary school
Note: the mean spending value is an estimate based on the total spending in education divided by the number of students
enrolled in the secondary school. Calculation of the mean value is made considering the expenditures of the last 3, 2 and
1 year.
Output | Grades scored by the students of secondary school according to SAEB.

Premises: results imputed only by exclusive obligations in education provision.

3 | Input Mean per capita expenditure in education and culture.
Mean GDP per capita.
Note: the mean expenditure is an estimate based on the total expenditure on education divided by the state population.
Calculation of the mean value considers the expenditures of the last 5, 4, 3, 2 and 1 year.
Output | Grades scored by students of the first years of primary school according to SAEB

Grades scored by students of the final years of secondary school according to SAEB.
Grades scored by secondary school students according to SAEB.

Premises: results imputed by both exclusive and shared obligations in education provision; influence of the wealth level on the results
attained by the states.

4 | Input | Mean expenditure in education and culture per student of secondary school.
Mean GDP per capita.
Note: the mean expenditure is an estimate based on the total amount spent in education divided by the number of stu-
dents enrolled at the secondary school. Calculation of the mean value considers the last 3, 2 and lyear.
Output | Grades scored by the secondary school students according to SAEB.

Premises: results imputed by exclusive and shared obligations in education provision; influence of the wealth level on the results
attained by the states.

Source: developed by the authors.

it was possible to estimate the population in the other
periods of time using the following formula:

Eq. 2:

Growth factor = (POP2010/POP2000) "'

annual spending with education and culture of each
Brazilian state is obtained from the data on the popu-
lation and population growth factor.

In order to mitigate the effects of choosing just one
period for the comparison of expenditures and results,

The monetary correction indices are applied to the
dara relating to budget expenditures, and the per capita

the efficiency indicators for each year were calculated
based on the SAEB’s education assessment, using the
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respective year and average of the last periods, consid-
ering a period of time of 1 to 5 years. So, for 2005, for
instance, the calculation was made considering the per
capita expenditures of this year; afterwards, the aver-
age expenditure in 2005 and 2004; then, the average
expenditure of 2005, 2004 and 2003; and so on, until
adjusting the calculation to the average expenditures
in the last five years.

For the analyses that are limited to the states” expen-
ditures and results for the secondary education, the
total spending in education was considered, given that
there are not sufficient and reliable data for all Brazil-
ian states about the expenditures on the sub-function
«Secondary school», and this total is divided by the
total number of students enrolled in the second-
ary school in each year. So, the efficiency indicator
was calculated using as the input variable the average
spending per student of the secondary school in the
last three years, the average spending in the last two
years, and the spending in the year of the education
assessment.

The output variables are the average grades given to
the public educational network in the Brazilian states
at each SAEB’s assessment, starting in 2005. This
assessment is carried out biennially, so the data used
are those of 2005, 2007, 2009 and 2011.

The efficiency indicator of each Brazilian state
(DMU)) is calculated using the DEA method, adopt-
ing the BCC model, with output-oriented returns of
variable scales.

The resolution of the set of equations is made by com-
puterized programs. In this research, we used the SIAD
(Integrated Decision Support System) to calculate
the results of the classical DEA models (efficiencies,
weights, targets, benchmarks and allowances).
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4. Analysis and results

Fig. 1 illustrates the differences between the expendi-
tures in education of each state, monetarily corrected
by the IPCA index, in the period analyzed. Each line
shows the range of per capita public spending in edu-
cation and culture in the period and provides the
notion of minimum and maximum spending in one

year over the period considered.

Some states such as Acre, Amap4, Distrito Federal and
Sao Paulo occupy a prominent position for having
realized above-average per capita expenditures com-

pared to the other states.

At the bottom area of Fig. 1 are the states that spent
approximately half the per capita values spent by the
abovementioned states, or even less: Alagoas, Bahia,
Maranhio, Pard, Pernambuco, and Piaui.

Other factor to be mentioned is the variation of expen-
ditures between one year and another. Some states
exhibited a greater constancy of per capita spending
in education and culture, with low variations between
the highest and lowest value in the period under study,
such as Santa Catarina (R$ 65), Alagoas (R$ 87),
Bahia (R$ 88) and Goias (R$ 91).

On the other hand, there are states with a high expen-
diture variation: Parand (R$ 325), Amapd (R$ 376),
Acre (R$ 384), Roraima (R$ 421), and Distrito
Federal (Federal District) (with impressive R$ 841).
The states with higher variations, except Parand, are
part of the group with the highest spending in the
period.

Fig. 2 shows the values, already monetarily corrected,
of the GDP per capita of the Brazilian states, showing

the minimum and maximum value in the period.
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Fig. 1. Range of per capita yearly public spending with education and culture by the Brazilian states
between 2001 and 2011 (in R$).
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Source: Developed by the authors based on data provided by the National Treasury Secretariat and IBGE.

Fig. 2. GDP per capita per year of Brazilian states between 2001 and 2011 (in R$).
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The GDP per capita of Distrito Federal, which ranged
from R$ 45,890 to R$ 64,571 in the period, exceeds
by far the GDP of any other state. Among these states,
are the following, in sequence: Sio Paulo, Rio de
Janeiro, Rio Grande do Sul, Santa Catarina, Paran4,
Espirito Santo and Mato Grosso.

On the other hand, the states that had the lowest
annual values of GDP per capita for the whole period
considered were: Piaui, Maranhio, Alagoas, Paraiba,
Ceard, Pard and Rio Grande do Norte. Except Par,
all states with the lowest annual GDP per capita and
also with the lowest values of expenditures in educa-

tion and culture are located in the Northeast region
of Brazil.

4.1. Primary education and secondary education,
with gdp per capita

This stage of analysis resumes the premise that the
priority of the states comprises the primary and sec-
ondary education. It uses as an input variable the
GDP per capita of each state, as a way to represent the
economic activity and wealth produced, which may
have effects on the outputs.

Table 3 shows the efficiency indicators of the model,
carried out using the SIAD software. In this model,
the outputs are made up of the results of three educa-
tional levels assessed by INEP. As inputs, the spending
per capita as well as the GDP per capita are consid-
ered, and the mean values are calculated considering
the period of one to five years prior to the year when
the education assessment was carried out.

According to Cavalcante and Macedo (2011), the
increase in the number of variables can make that
more DMUs are located on the efficiency frontier.
Notice that in this model there are always more than

seven states with maximum efficiency, which increases
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the number of components in the first quartile (blank
on the Table) and diminishes the number of compo-
nents of the two central quartiles.

In addition to the states already cited as efficient
according to the model without the GNP per capita
variable (Minas Gerais, Rio Grande do Sul and Mara-
nhio), Ceard and Piaui always scored 1.00 too and
were between the most efficient DMUs. Maranhio,
Ceard and Piaui, in the introductory section of analy-
sis, stood out because of the lower availability of funds
for education, combined with the fact that they are
among the lowest GNP per capita in the country.
Ceard has a greater amount of resources spent in edu-
cation, when compared to the other two states, but is
also among the states with the lowest GDP per capita.

Amazonas, Mato Grosso and Rio de Janeiro were per-
manently among the least efficient states. Amapd and
Goids were among the lowest indicators of efficiency
in three of four segments.

Table 4 describes the statistical results, applied to the
most efficient units, obtained when using as input
variables the annual expenditures per capita in educa-
tion and the GDP per capita, in the period from one
to five years prior to the respective education assess-
ments, correlated with the results of the assessments
for the first grades of primary school, last grades of
primary school and secondary school.

Unlike the regression analysis applied to the first
model, where it was not possible to infer conclusions,
the regression analysis applied to the efficient DMUs
group for this model, which considers the GNP
per capita as one of the input variables, showed results
of higher correlation when the grades attributed in the
assessments of the secondary school (higher R-squared
and lower F-value and P-value for the variables) were
considered as output variables.
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Table 3. Efficiency of expenditure in primary and secondary education by the Brazilian states
from 2005 to 2011, considering GDP

Acre 0.9690 | 0.9701

Alagoas

Amapd

Amazonas

Bahia 0.9890 | 0.9887 | 0.9821 | 0.9754 | 0.9676 | 0.9900 | 0.9778 | 0.9779 | 0.9856 | 0.9850
Ceard 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000
Distrito Federal 0.9890 | 0.9890 | 0.9890 | 0.9890 | 0.9890 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000
Espirito Santo 1.0000 | 0.9902 | 0.9527 | 0.9408 | 0.9408 | 0.9383 | 0.9376 | 0.9376 | 0.9376 | 0.9376
Goids

Mato Grosso

Mato Grosso do Sul 0.9792 | 0.9789 | 0.9780 | 0.9864 | 0.9945 | 0.9885 | 0.9939 | 0.9969 | 0.9961 | 0.9940
Minas Gerais 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000
Para 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 0.9894 | 0.9852 | 0.9794 | 0.9759
Paraiba 0.9751 | 0.9873 | 0.9847 | 0.9873 | 0.9881 | 0.9995 | 0.9906 | 0.9892 | 0.9862 | 0.9884
Parand 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000
Pernambuco 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 0.9595
Piauf 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000

Rio de Janeiro
Rio Grande do Norte
Rio Grande do Sul

Rondonia

Roraima

Santa Catarina

Sao Paulo
Tocantins
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Goids

Maranhio

Acre
Alagoas

Amapa

Amazonas

Bahia 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 0.9701 | 0.9730 | 0.9811 | 1.0000 | 0.9826
Ceard 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000
Distrito Federal 0.9806 | 0.9806 | 0.9806 | 0.9806 | 0.9806 | 0.9800 | 0.9800 | 0.9800 | 0.9800 | 0.9800
Espirito Santo

1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 0.9856 | 1.0000

Mato Grosso

Rio de Janeiro

Mato Grosso do Sul 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000
Minas Gerais 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000
Pard 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 0.9426 | 0.9426 | 0.9410 | 0.9463 | 0.9773
Parafba 0.9912 | 0.9879 | 0.9873 | 0.9858 | 0.9757 | 0.9666 | 0.9680 | 0.9706 | 0.9747 | 0.9772
Parand 0.9897 | 0.9897 | 0.9897 | 0.9897 | 0.9897 | 0.9673 | 0.9673 | 0.9673 | 0.9673 | 0.9673
Pernambuco 0.9803 | 0.9721 | 0.9516 | 0.9435 | 0.9389 | 0.9497 | 0.9442 | 0.9442 | 0.9417 | 0.9472
Piauf 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000

Source: Prepared by the authors, based on the research data.
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Rio Grande do Norte 0.9445 | 0.9446 | 0.9455 | 0.9484 | 0.9491 | 0.9323 | 0.9360 | 0.9387 | 0.9406 | 0.9436
Rio Grande do Sul 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000
Ronddnia 0.9986 | 1.0000 | 1.0000 | 0.9982 | 0.9937 | 0.9747 | 0.9731 | 0.9710 | 0.9710 | 0.9654
Rorsms To09"| 05308 | 532 | 09340 109308 | 05557 | 0saws | 0oi09 | 09450 | 0553
Santa Catarina 0.9603 | 0.9603 | 0.9603 | 0.9603 | 0.9603 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000
Sao Paulo 0.9418 | 0.9418 | 0.9418 | 0.9418 | 0.9418 | 0.9539 | 0.9539 | 0.9539 | 0.9539 | 0.9539
Sergipe

Tocantins 0.9425 | 0.9436 | 0.9419 | 0.9408 0.9745 | 0.9746 | 0.9742 | 0.9783 | 0.9860
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Table 4. Statistical results for regression of the efficient DMUs group contained in Table 3

R 0.9061 | 0.8529 | 0.9467 | 0.7665 | 0.6689 | 0.7654 | 0.8069 | 0.9199 | 0.9832 | 0.8625 | 0.8478 | 0.9517
R-Squared 0.8211 | 0.7274 | 0.8963 | 0.5876 | 0.4474 | 0.5859 | 0.6511 | 0.8462 | 0.9668 | 0.7439 | 0.7188 | 0.9056
F-Value 0.0024 | 0.0106 | 0.0004 | 0.0701 | 0.1687 | 0.0710 | 0.0719 | 0.0093 | 0.0002 | 0.0656 | 0.0791 | 0.0089
P-Value int 0.0005 | 0.0000 | 0.0000 | 0.0002 | 0.0001 | 0.0004 | 0.0011 | 0.0001 | 0.0000 | 0.0019 | 0.0006 | 0.0006

P-Value Var X1 0.2755 | 0.7068 | 0.0799 | 0.5132 | 0.7643 | 0.8286 | 0.6637 | 0.3656 | 0.0969 | 0.8310 | 0.6803 | 0.2400
P-Value Var X2 0.0109 | 0.0197 | 0.0033 | 0.7261 | 0.6433 | 0.4394 | 0.0924 | 0.0189 | 0.0005 | 0.0477 | 0.0659 | 0.0106

R 0.9091 | 0.8330 | 0.9493 | 0.7467 | 0.6448 | 0.7549 | 0.8004 | 0.9053 | 0.9837 | 0.8625 | 0.8454 | 0.9475
R-Squared 0.8264 | 0.6938 | 0.9011 | 0.5576 | 0.4157 | 0.5698 | 0.6407 | 0.8195 | 0.9676 | 0.7439 | 0.7147 | 0.8977
F-Value 0.0052 | 0.0287 | 0.0010 | 0.1302 | 0.2609 | 0.1214 | 0.0464 | 0.0059 | 0.0000 | 0.0656 | 0.0814 | 0.0105
P-Value int 0.0007 | 0.0001 | 0.0001 | 0.0003 | 0.0002 | 0.0007 | 0.0001 | 0.0000 | 0.0000 | 0.0014 | 0.0004 | 0.0005

P-Value Var X1 0.7183 | 0.9456 | 0.1789 | 0.7250 | 0.9962 | 0.9028 | 0.8890 | 0.7521 | 0.0400 | 0.9779 | 0.7559 | 0.3190
P-Value Var X2 0.0135 | 0.0448 | 0.0073 | 0.5459 | 0.4838 | 0.3053 | 0.0406 | 0.0064 | 0.0001 | 0.0429 | 0.0633 | 0.0113

R 0.9130 | 0.8384 | 0.9405 | 0.7423 | 0.6395 | 0.7516 | 0.7991 | 0.9046 | 0.9836 | 0.8639 | 0.8457 | 0.9463
R-Squared 0.8336 | 0.7030 | 0.8845 | 0.5511 | 0.4090 | 0.5650 | 0.6385 | 0.8184 | 0.9675 | 0.7464 | 0.7153 | 0.8955
F-Value 0.0046 | 0.0262 | 0.0015 | 0.1350 | 0.2685 | 0.1248 | 0.0472 | 0.0060 | 0.0000 | 0.0643 | 0.0811 | 0.0109
P-Value int 0.0005 | 0.0001 | 0.0001 | 0.0002 | 0.0001 | 0.0004 | 0.0001 | 0.0000 | 0.0000 | 0.0016 | 0.0005 | 0.0006

P-Value Var X1 0.7633 | 0.7442 | 0.2845 | 0.7119 | 0.9245 | 0.8300 | 0.9790 | 0.8235 | 0.0474 | 0.9614 | 0.8005 | 0.3868
P-Value Var X2 0.0097 | 0.0257 | 0.0070 | 0.5111 | 0.4122 | 0.2493 | 0.0428 | 0.0073 | 0.0001 | 0.0341 | 0.0496 | 0.0080

R 0.9177 | 0.8716 | 0.9371 | 0.7494 | 0.6406 | 0.7511 | 0.7710 | 0.9002 | 0.9844 | 0.8676 | 0.8527 | 0.9521
R-Squared 0.8422 | 0.7597 | 0.8782 | 0.5617 | 0.4104 | 0.5641 | 0.5944 | 0.8103 | 0.9690 | 0.7527 | 0.7271 | 0.9065
F-Value 0.0039 | 0.0139 | 0.0018 | 0.1272 | 0.2669 | 0.1254 | 0.1645 | 0.0360 | 0.0010 | 0.0304 | 0.0389 | 0.0027
P-Value int 0.0004 | 0.0000 | 0.0001 | 0.0001 | 0.0001 | 0.0003 | 0.0018 | 0.0003 | 0.0000 | 0.0005 | 0.0001 | 0.0001

P-Value Var X1 0.8454 | 0.3109 | 0.3788 | 0.6364 | 0.9409 | 0.8831 | 0.8416 | 0.7854 | 0.1424 | 0.7590 | 0.4920 | 0.2860
P-Value Var X2 0.0058 | 0.0077 | 0.0048 | 0.5525 | 0.4153 | 0.2656 | 0.1344 | 0.0517 | 0.0027 | 0.0183 | 0.0302 | 0.0021

R 0.9250 | 0.8779 | 0.9309 | 0.7472 | 0.6580 | 0.7545 | 0.7898 | 0.9059 | 0.9794 | 0.8784 | 0.8577 | 0.9625
R-Squared 0.8555 | 0.7706 | 0.8665 | 0.5582 | 0.4330 | 0.5693 | 0.6237 | 0.8207 | 0.9593 | 0.7716 | 0.7357 | 0.9264
F-Value 0.0030 | 0.0121 | 0.0024 | 0.1951 | 0.3215 | 0.1855 | 0.0868 | 0.0136 | 0.0003 | 0.0522 | 0.0698 | 0.0054
P-Value int 0.0003 | 0.0000 | 0.0001 | 0.0005 | 0.0002 | 0.0011 | 0.0004 | 0.0000 | 0.0000 | 0.0016 | 0.0005 | 0.0004

P-Value Var X1 0.4943 | 0.2835 | 0.6775 | 0.7365 | 0.7390 | 0.7374 | 0.9012 | 0.6909 | 0.2713 | 0.8783 | 0.6700 | 0.2064
P-Value Var X2 0.0034 | 0.0050 | 0.0022 | 0.4551 | 0.3024 | 0.2151 | 0.0746 | 0.0214 | 0.0008 | 0.0275 | 0.0421 | 0.0039

Source: Prepared by the authors based on the research data.
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Table 5. Efficiency of expenditures on education in Brazilian states for the secondary school results
from 2005 to 2011, considering GDP

i 2005 2007 2009 2011

3 years | 2 years | 1year | 3 years | 2years 1year | 3years  2years 1year | 3years 2years |1 year
Acre 0.9277 | 0.9243 | 0.9214 | 0.9848 | 0.8964 | 0.9811 | 0.9817 | 0.9843 | 0.9853 | 0.9535 | 0.9609 | 0.9725
Alagoas 0.9719 | 0.9705 | 0.9883 | 0.9033 | 0.9038 | 0.8957 | 0.9639 | 0.9749 | 0.9775 | 0.9188 | 0.9202 | 0.9191
Amapd 0.9126 | 0.9133 | 0.9106 | 0.8728 | 0.8696 | 0.8693 | 0.9014 | 0.9076 | 0.9097 | 0.9208 | 0.9297 | 0.9370
Amazonas 0.7413 | 0.7353 | 0.7327 | 0.7792 | 0.7788 | 0.7814 | 0.8320 | 0.8394 | 0.8460 | 0.8623 | 0.8586 | 0.8727
Bahia 0.9858 | 0.9760 | 0.9656 | 0.9885 | 0.9965 | 0.9925 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 0.9678 | 0.9727 | 0.9773
Ceard 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 0.9997 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000
Distrito Federal 0.9186 | 0.9186 | 0.9186 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 0.8418 | 0.8418 | 0.8418 | 0.9346 | 0.9346 | 0.9346
Espirito Santo 0.9052 | 0.8615 | 0.8564 | 0.8495 | 0.8495 | 0.8495 | 0.9045 | 0.9414 | 0.9349 | 0.9145 | 0.9144 | 0.9193
Goids 0.8607 | 0.8618 | 0.8643 | 0.8563 | 0.8557 | 0.8545 | 0.8965 | 0.9065 | 0.9065 | 0.9421 | 0.9409 | 0.9449
Maranhio 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 0.9840 | 0.9843 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000
Mato Grosso 0.8459 | 0.7923 | 0.7968 | 0.8415 | 0.8463 | 0.8432 | 0.8199 | 0.8416 | 0.8402 | 0.8854 | 0.8819 | 0.8884
Mato Grosso do Sul | 0.9714 | 0.9754 | 0.9812 | 0.9705 | 0.9695 | 0.9669 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000
Minas Gerais 1.0000 | 1.0000 | 0.9923 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 0.9862 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000
Pard 0.9951 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 0.9989 | 0.9823 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 0.9572 | 0.9631 | 0.9758
Paraiba 0.9174 | 0.9229 | 0.9215 | 0.9726 | 0.9646 | 0.9589 | 0.9760 | 0.9780 | 0.9726 | 0.9666 | 0.9708 | 0.9720
Parand 0.8983 | 0.8964 | 0.8990 | 0.9522 | 0.9519 | 0.9490 | 0.9398 | 0.9426 | 0.9453 | 0.9156 | 0.9156 | 0.9156
Pernambuco 1.0000 | 1.0000 | 0.9981 | 1.0000 | 1.0000 | 0.9643 | 0.9251 | 0.9239 | 0.9166 | 0.9447 | 0.9431 | 0.9444
Piauf 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 0.9980 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000
Rio de Janeiro 0.7594 | 0.7594 | 0.7594 | 0.8204 | 0.8204 | 0.8205 | 0.7967 | 0.7967 | 0.8032 | 0.8985 | 0.8985 | 0.8985
Rio Grande do Norte | 0.9039 | 0.8916 | 0.8861 | 0.9081 | 0.9067 | 0.9057 | 0.9300 | 0.9340 | 0.9322 | 0.9381 | 0.9399 | 0.9412
Rio Grande do Sul 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 1.0000 | 0.9865 | 0.9865 | 0.9865
Rondénia 0.9624 | 0.9580 | 0.9507 | 0.9561 | 0.9620 | 0.9594 | 1.0000 | 0.9982 | 0.9937 | 0.9676 | 0.9674 | 0.9605
Roraima 0.9675 | 0.9746 | 0.9712 | 0.8950 | 0.8947 | 0.8948 | 0.9325 | 0.9340 | 0.9308 | 0.9409 | 0.9490 | 0.9555
Santa Catarina 0.8704 | 0.8704 | 0.8704 | 0.9434 | 0.9435 | 0.9435 | 0.8997 | 0.9259 | 0.9270 | 1.0000 | 0.9993 | 1.0000
Sao Paulo 0.8245 | 0.8245 | 0.8245 | 0.9054 | 0.9054 | 0.9054 | 0.8753 | 0.8753 | 0.8753 | 0.9495 | 0.9495 | 0.9495
Sergipe 0.9455 | 0.9456 | 0.9443 | 0.8451 | 0.8449 | 0.8445 | 0.9307 | 0.9352 | 0.9432 | 0.9113 | 0.9113 | 0.9155
Tocantins 0.8610 | 0.8603 | 0.8599 | 0.8887 | 0.8912 | 0.8881 | 0.8994 | 0.8999 | 0.8984 | 0.9577 | 0.9615 | 0.9715

Source: Prepared by the authors, based on the research data.
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The results are consistent with the fact that this edu-
cational level is an exclusive obligation of the states,
while the other educational levels studied here are
the states’ responsibility but in conjunction with the
municipalities.

4.2. Secondary education, exclusively, and gdp
per capita

The last stage of the analysis considers, just as in the
second stage, only the exclusive obligation of the states
in education: the secondary school. To the approach
presented in the second stage, the states” wealth vari-
able is added, including the GDP per capita to the

inputs.

Table 5 shows the efficiency indicators as calculated
for the fourth model. As input variables it was used
the estimate (restriction on the financial statements of
part of the states) of the average spending per student
of the secondary school, obtained by dividing the total
expenditure in education by the number of students
enrolled in the secondary school in each year, and the
average GDP per capita of the same period in which
the information on education expenditures (one to
three years) were appropriated. The output variables
comprise the results of secondary education, accord-
ing to assessments conducted by INEP.

In the assessment of the results of the secondary school
only and with the addition of the wealth variable, only
two states attained maximum efficiency in all seg-
ments of time considered: Ceard and Rio Grande do
Sul. The states of Minas Gerais, Maranhio and Piauf
also are at a top position, particularly in the upper
quartile, as occurred in the previous model.

Likewise, Amazonas, Mato Grosso and Rio de Janeiro
were always among the least efficient states. Goids,

again, was one of the least efficient states in three or
four time periods (2005, 2007 and 2009).

Table 6 presents the statistical results applied to the
most efficient DMUs group, obtained when using
as input variables the annual average expenditures in
education per student of the secondary school and the
GDP per capita of the period from one to three years
prior to the respective education assessments, corre-
lated to the results of the assessments of the secondary
school.

Table 6. Statistical results for the regression
analysis of the efficient DMUs group indicated

on Table 5
Model 4
2005 2007 2009 2011
R 0.9727 | 0.7794 | 0.9885 | 0.9494
R-Squared 0.9461 | 0.6075 | 0.9772 | 0.9014
§ F-Value 0.0029 | 0.0965 | 0.0005 | 0.0097
« | P-Value int 0.0005 | 0.0002 | 0.0000 | 0.0002

P-Value Var X1 0.2344 | 0.6127 | 0.1377 | 0.3284
P-Value Var X2 | 0.0092 | 0.2882 | 0.0017 | 0.0244

R 0.9902 | 0.7915 | 0.9869 | 0.9479
R-Squared 0.9805 | 0.6265 | 0.9739 | 0.8985
§ F-Value 0.0004 | 0.1395 | 0.0007 | 0.0103
& | P-Value int 0.0001 | 0.0005 | 0.0000 | 0.0002

P-Value Var X1 0.0231 | 0.4993 | 0.0962 | 0.4268
P-Value Var X2 | 0.0022 | 0.2580 | 0.0067 | 0.0176

R 0.9921 | 0.8297 | 0.9827 | 0.9609
R-Squared 0.9843 | 0.6885 | 0.9658 | 0.9233
§ F-Value 0.0002 | 0.0970 | 0.0012 | 0.0059
— | P-Value int 0.0002 | 0.0002 | 0.0000 | 0.0001

P-Value Var X1 0.0137 | 0.3022 | 0.2296 | 0.2285
P-Value Var X2 | 0.0007 | 0.1388 | 0.0056 | 0.0120

Source: Prepared by the authors, based on the research data.
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It can be seen that this is the group with the best
statistical results. The result of the group of DMUs
in 2007 was a little lower due to the presence of the
Distrito Federal, which is among the most efficient
DMUs only in this year and which data always fall
outside the standard values (large expenditures and

high GDP per capita).

Final considerations

This study was carried out in four distinct and comple-
mentary stages aiming at expanding the possibilities
of analysis and allowing more robust conclusions.
This work had the objective to demonstrate the effi-
ciency degree achieved by the Brazilian states in the
allocation of public resources for education. We used
multivariate statistical analysis methods, called Data
Envelopment Analysis and Multiple Regression, with
data from 2001 to 2011. The results showed that
some states achieved good efficiencies such as Minas
Gerais and Rio Grande do Sul. These states succeeded
in conciliating reasonable expenses with good scores
in education assessments and tests. Maranhdo and
Pard had unsatisfactory scores in teaching, but also
lower budgets of public expenditure. Thus, focusing
on Brazilian Public Education, the results show the
efficiency degree in public spending and education
outcomes, using several variables and time periods.

So, this study contributed to the literature about pub-
lic expenditure in education in Brazil. It was possible
to observe different aspects, according to the changes
of variables in the study, repeated for different periods
in the timeline defined by the research.

According to what was observed, only the state of Rio
Grande do Sul was always in the upper quartile in
all years and models of analysis, although it was not
always on the efficiency frontier (efficiency = 1.00).

Contabilidad y Negocios (12) 23, 2017 / ISSN 1992-1896

Minas Gerais also stood out and was outside the upper
quartile only when the expenditures per student of
second school and the GDP per capita and the results
of the education assessments in 2009 were compared,
considering the period of three years. These two states
are at the top position primarily because they had
excellent scores in INEP’s assessments. Except for the
second school assessment of Minas Gerais in 2009 and
the first grades of primary school in Rio Grande do
Sul in 2011 (both at the 6th position in the ranking),
these states were always among the five best states in
the country as to all educational levels and periods of
time studied.

Other two states that were among the best ones,
although less often, were Maranhio and Pard. How-
ever, their efficiency is due more to low expenditure,
because the scores given by INEP assessments were
never been expressive and their results among the

poorest scores is constant.

Still regarding the best efficiency indices, the tables
also converge in some major points in a given period:
Pernambuco in the 2005 assessments; Distrito Federal
in 2007; Bahia in 2009; and Mato Grosso do Sul and
Santa Catarina in 2011.

The state of Pernambuco increased expenditures in
education in the most recent periods, but has not
yet succeeded in improving their results in educa-
tion assessments accordingly. It was among the most
efficient in 2005 due to low spending: until 2006 it
was the state with the lower per capita spending in

education.

Distrito Federal always scored good results in the edu-
cation assessments. However, it is also one of the states
with the highest expenditures per capita and the high-
est GDP per capita. The fact that it was among the
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most efficient in 2007 only was due to the fact that
it achieved the best grades in secondary school in this
year, combined with a «ower cost», due to the fact
that between 2003 and 2007, the fiscal period con-
sidered for the 2007 financial statement, the Distrito
Federal had lower per capita expenditures than three
or four other states.

As for Mato Grosso do Sul and Santa Catarina, both
states have similar characteristics: neither high nor
low expenditures in education, combined with good
education assessments (predominantly among the top
five and never below the ten states with the best scores
in the assessments). In 2011, both states indicated an
optimum combination in their diverse educational
levels, especially in secondary school, which place
them in an outstanding position in efficiency in the
last segment of time under analysis.

There was no state that was always in the lower quar-
tile among the least efficient DMUs. The states that
were predominantly less efficient are: Amapd, Ama-
zonas, Rio de Janeiro and Sergipe. Rio de Janeiro, in
economic terms, can be compared to Rio Grande do
Sul, since it has one of the largest GDP per capita in
the country and reasonable expenditures in educa-
tion. Sergipe in turn is not different considering the
regional comparison: expenditures in education are
higher than the neighboring states, but the scores
attained in education assessments are not consistent
with the budget increase, and for this reason it appears
among the less efficient states.

Amapd was always among the five states with the high-
est expenditures in education per capita, among the
five ones with the worst performances in the primary
school and reasonable results for the secondary school:
nothing that could detract it from the concept of inef-
ficiency, considering the amount of funds allocated.

The neighboring state, Amazonas, did not have such
high expenditures and showed some evolution in the
education assessments, especially in secondary school,
where it was up from the 26th position in 2005 to the
16th position in 2011; nevertheless, its results are still
low when compared to the budget spending allocated
to education.

Future studies could apply this model and this
method to different municipalities in Brazil, in order
to analyse public expenditure in education.
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La presente investigacion tiene como objetivo explorar la relacidn entre los estilos de liderazgo y el desempefio de los
equipos de trabajo. Para este efecto, se trabaja con una muestra de 38 equipos de direccién intermedia en una organi-
zacion del norte de Chile. Los resultados muestran que los estilos de liderazgo explican el 58,2% de la varianza en el
desempefio de la muestra analizada. De igual modo, se debe destacar que el liderazgo transformacional (Test t= 1,907;
p < 0,065), el liderazgo transaccional (Test t= 2,610; p< 0,013) y el estilo laissez faire (Test t= -1,867; p< 0,071) revelan
pertinencia estadistica a la hora de exponer el desempenio de los equipos estudiados. Con estos resultados, se discuten
los alcances, limitaciones e implicancias de la investigacién.

Palabras clave: liderazgo, desempefio, equipos de trabajo, direccién intermedia.

The Relationship between Leadership Styles and the Performance of Intermediate Management Teams:
An Exploratory Study from Chile

This research aims to explore the relationship between leadership styles and the performance of work teams. For this pur-
pose, we work with a sample of 38 intermediate management teams in an organization in northern Chile. The results show
that leadership styles explain 58.2% of the variance in the performance of the teams in the analyzed sample. Similarly, it
should be noted that the transformational leadership (Test t = 1,907, p <0.065), transactional leadership (Test t = 2,610, p
<0.013) and laissez-faire style (Test t = -1,867, p <0,071) are statistically relevant to explain the performance of the teams
studied. With these results the scopes, limitations and implications of the research are discussed.

Keywords: Leadership, performance, work teams, intermediate management.

A relagio entre estilos de lideranga e o desempenho de equipes de gerenciamento intermedidrio: um estudo |
exploratério do Chile

Esta pesquisa visa explorar a relacdo entre os estilos de lideranca e o desempenho das equipes de trabalho. Para isso, trabalha-
mos com uma amostra de 38 equipes de gerenciamento intermedidrio em uma organizagio no norte do Chile. Os resultados
mostram que estilos de lideranca explicam 58,2% da variincia no desempenho das equipes na amostra analisada. Do mesmo
modo, deve-se notar que a lideranca transformacional (Teste t = 1,907, p <0,065), lideranca transacional (Teste t = 2,610,
p <0,013) e estilo de laissez-faire (Teste t = -1,867, p <0,071) sdo estatisticamente relevante para explicar o desempenho das
equipes estudadas. Com esses resultados, os escopos, as limitagoes e as implicagdes da pesquisa sao discutidos.

Palavras-chave: lideranca, desempenho, equipes de trabalho, gerenciamento intermedidrio.
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1. Introduccién

La pregunta de la investigacion consiste en dilucidar
si influyen los estilos de liderazgo en el desempeno
de los equipos de trabajo de nivel intermedio de la
organizacién. Las respuestas posibles, desde el punto
de vista teérico, son al menos dos, las que al mismo
tiempo resultan ser contrapuestas o antagdnicas
entre si.

En efecto, por un lado, a partir del trabajo funda-
cional de Hannan y Freeman (1977), la ecologia de
las organizaciones no considera relevante la influen-
cia de la direccién al nivel intermedio o al mds alto
nivel en los resultados alcanzados. En realidad, bajo
esta mirada, los mismos estdn determinados funda-
mentalmente por el medio ambiente y es este el que
delinea el comportamiento estratégico y la supervi-
vencia de las organizaciones que logran adaptarse a
los requerimientos del entorno (Lee, 2012; Rebstock
y Bradbury-Huang, 2011; Orssatto y Clegg, 1999).
Dicho de modo claro, la ecologia de las organizacio-
nes establece que el proceso de seleccién natural de
las especies se aplica al caso de las organizaciones,
lo cual implica que el propio escenario determinard
quiénes sobrevivirdn y, en tal sentido, el equipo de alta
direccién estard compuesto por agentes pasivos con
un minimo impacto sobre el desarrollo corporativo

(Pedraja-Rejas y Rodriguez-Ponce, 2004).

Por otro lado, la teoria de los escalafones superio-
res, a partir del trabajo fundacional de Hambrick y
Mason (1984), propone que los resultados de la orga-
nizacién generados por las elecciones estratégicas y el
desempeno estdn predeterminados de manera signifi-
cativa por las caracteristicas de quienes participan de
la administracién (Hiebl 2014; Waldman y Javidan,
2013; Dutta, 2013). La premisa bdsica que subyace
en esta teoria es que, bajo una realidad de raciona-
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lidad limitada, la base cognitiva de cada individuo
y los valores vienen a limitar el campo de la visién,
lo cual influye sobre la percepcién, la seleccién, la
interpretacién, y —principalmente— en la opcién
de la estrategia y en los resultados de la organizacién
(Heavey y Simsek, 2015).

Bajo esta perspectiva, los estilos de liderazgo han
mostrado tener un impacto tanto en organizaciones
publicas como en privadas (Chiang, Gémez y Salazar,
2014) y sobre multiples aspectos, como la motivacién
(Zareen, Razzaq y Mujtaba, 2015), el clima (Boehm,
Dwertmann, Bruch y Shamir, 2015), la gestién del
conocimiento (Mittal y Dhar, 2015) y los resultados
de la organizacién (Harsanto y Roelfsema, 2015). Sin
embargo, en estas investigaciones, el nivel de anilisis
ha sido la alta direccidn; ademads, las variables se han
medido de acuerdo con la autopercepcién del lider o

mediante la percepcién de los seguidores.

En este contexto, se plantea esta investigacién de natu-
raleza exploratoria para, mediante datos empiricos,
avanzar en la identificacién de aspectos fundamen-
tales que permitan brindar una visién preliminar, de
tipo aproximativa, de la relacién potencial entre las
variables estudiadas: estilos de liderazgo/cohesién/des-
empefio en los equipos intermedios, considerando la
visién de los stakeholders. Esto significa que se emplean
la percepcién de la alta direccién para evaluar los esti-
los de liderazgo intermedios y la de los usuarios para
evaluar la actuacién del equipo.

2. Marco de referencia

2.1. Equipos de trabajo

En el trabajo fundacional de Guzzo y Dickson (1996),
se sefiala que un equipo de trabajo estd constituido
por individuos que se ven a si mismos y son vistos por
otros como una entidad social, que tienen interdepen-
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dencia en sus tareas, que forman parte de un todo o
sistema social mayor —como lo es, por ejemplo, una
organizacién—, y cuyos resultados impactan en ter-
ceros (como los clientes u otros companeros). En el
campo de las organizaciones, el término «equipo» ha
reemplazado al de grupo, en la medida que un
equipo tiene connotaciones particulares en relacién
con un grupo, puesto que supone un mayor nivel
de compromiso compartido y se esfuerza para lograr
sinergias sistemdticamente (De Ortentiis, Summers,

Ammeer, Douglas y Ferris, 2013).

Los equipos estdn organizados jerdrquicamente, y
deben cooperar y coordinarse integrando, sinteti-
zando y compartiendo informacién para lograr sus
propositos (Bourgalt y Daoudi, 2014). La evaluacién
del desempefio es esencialmente colectiva; es decir,
se califica al equipo mds que a los individuos y, por
lo tanto, para conseguir el desempeno propuesto,
se requiere del esfuerzo de todos los miembros del
equipo (Braun, Peus, Weisweiler y Frey, 2013). Con-
ceptualmente, el trabajo en equipo emerge a partir
de un conjunto de interrelaciones, conocimiento e
informacién, actitudes y comportamientos que con-
tribuyen con la dindmica de la productividad que,
finalmente, se habrd de alcanzar (Salas y otros, 2015).

Ahora bien, la definicién de eficacia no es un término
que tenga una conceptualizacién generalmente acep-
tada. De este modo, la eficacia del equipo se puede
asociar con los resultados generados (calidad, can-
tidad, oportunidad, etc.), las consecuencias que el
equipo genera en los miembros, la capacidad para
mejorar su desempefio futuro (Wang, Waldman y

Zhang, 2014).

Sin lugar a dudas, los elementos de disefio del
equipo —tales como los niveles de interdependencia
de las tareas (Gully, Devine y Whitney, 2012), la orga-

nizacién y los niveles de formalizacién y centralizacién
(Eisenhardt, 2013), los sistemas de incentivos (Sarin
y Mahajan, 2001)— pueden tener impactos en el
trabajo y en sus resultados. Conjuntamente, es nece-
sario considerar los elementos de proceso al interior
del equipo (Salas, Shuffler, Thayer, Bedwell y Lazzar,
2015), los que también pueden influir en la producti-
vidad o el desempefio. Un aspecto clave que incide en
los procesos al interior de los equipos es el liderazgo
que puede influir en el comportamiento de los miem-

bros del equipo y en su desempefio (Braun y otros,
2013).

En efecto, Cruz-Ortiz, Salanova y Martinez (2013)
revelan que el liderazgo transformacional influye en
el compromiso del equipo y, a través de esta variable,
en el desempefio grupal. Previamente, Dionne, Yam-
marino, Atwater y Spangler (2004) habian descubierto
que el lider transformacional, a partir de la influencia
idealizada, motivacién inspiracional y estimulacién
intelectual, puede favorecer el desempefio y el nivel
de logro de los equipos de trabajo. Complementa-
riamente, aprecia que el estilo de liderazgo puede
incidir en la creatividad (Boies, Fiset y Giel, 2015),
en la cohesién (Mathieu, Kukenberger, D'Innocenzo
y Reilly, 2015), en los niveles de consenso (Ishikawa,
2012), en el clima de trabajo (Sun, Xu y Shang, 2014)
y —finalmente— en el desempeno del equipo (Lin,
Dang y Liu, 2016).

2.2. Estilos de liderazgo

Un lider es quien logra que otros realicen con ¢l o
por él lo que cree vital en favor del logro de objeti-
vos de equipo u organizacionales. Esto significa que
es un ser activo que asume posturas entre sus pares,
y, para ello, requiere de capacidades o competencias
especiales que le permitan enfrentar adecuadamente
los diversos conflictos, disputas o procesos (Ganga y
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Navarrete, 2013, p. 54). El estilo de liderazgo consti-
tuye el patréon de conducta visto por terceros, asi como
la percepcién de si mismo respecto de la posicion y
actuacion del lider, lo que moviliza a los seguidores
a realizar lo que se les ha requerido (Guillén, Mays
y Korotov, 2015). Existen multiples formas de tipifi-
car los estilos de liderazgo; sin embargo, la perspectiva
dominante distingue entre liderazgo transaccional,
liderazgo transformacional y /laissez faire (Furtner, Bal-
degger y Rautlman, 2013).

El lider transformacional es uno de los marcos ted-
ricos mds analizados en la actualidad, que posibilita
el disefio de objetivos desafiantes para sus seguidores,
a quienes motiva, empodera, con lo cual aumenta la
moral (Gilbert, Horsman y Kelloway, 2016; Ganga
y otros, 2016). Este estilo construye un sistema de
valores que revela la importancia de la labor que se
realizard; esto estimula una mirada de equipo o de
organizacién por sobre las perspectivas personales, a
partir de lo cual es posible armonizar el trabajo reque-
rido con las necesidades de los seguidores (Zhu, Sosik,
Riggio y Yang, 2012).

Se debe indicar que el liderazgo transformacional
exhibe un conjunto de elementos que lo caracterizan.
En primer lugar, se destaca la influencia idealizada,
que refiere al hecho de que los lideres transforma-
cionales son carismdticos, admirados, respetados,
mediante lo cual logran la confianza de los seguidores,
quienes desean imitarlos (Zdaniuk y Bobocel, 2015).
En segundo lugar, se encuentra la motivacién inspi-
racional. Los lideres transformacionales logran altos
niveles de motivacién en los miembros de su equipo,
otorgidndole valor intrinseco al trabajo realizado; con
ello, se crea un clima de compromiso en la construc-
cién de un futuro deseable y posible mediante el
esfuerzo mancomunado (Ahmad, Lin, Schaubroeck,
McDonough, Hu y Zhang, 2014). En tercer lugar,
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se debe mencionar la estimulacién intelectual, en la
medida que los lideres transformacionales propician
la creatividad e innovacién buscando permanente-
mente superar la forma tradicional de hacer las cosas
(Peng y otros, 2016). Finalmente, se encuentra la
consideracién individual, puesto que los lideres trans-
formacionales orientan, estimulan y apoyan a sus
seguidores de forma individual, haciendo las veces de
mentor. De este modo, fortalecen las relaciones inter-
personales, e impulsan el desarrollo personal y laboral
de estos (Ganga y otros, 2016; Arnold, Loughlin y
Walsh, 2016).

Por su parte, el liderazgo transaccional basa su influen-
cia en la construccién de un acuerdo con sus seguidores
respecto de los objetivos o metas, y a las expectativas de
recompensa. Su foco estd en el disefio del marco tran-
saccional, y en la medicién y control de lo logrado. Para
cada nivel de logro, existen recompensas especificas, es
decir, contingentes a los diferentes estados de naturaleza
o resultados posibles (Clarke, 2013). Los términos de
intercambio suelen ser de corto plazo y alcanzar cam-
bios significativos en la cultura organizacional no es
una preocupacién del lider, sino que su esfuerzo estd en
lograr los propésitos del equipo (Epitropaki y Martin,
2013; Ganga y Navarrete, 2014).

De igual modo, se debe senalar que el liderazgo tran-
saccional tiene un conjunto de elementos distintivos.
El primero corresponde a la recompensa contin-
gente, que implica que estas se asocian con el nivel
de logro del equipo; asi, el lider define qué hacer,
cémo hacerlo, aclara las expectativas y se concuerda
la recompensa asociada a cada desempefio aceptable
(Antonakis y House, 2014). El segundo consiste en
la gestién por excepcidn, légica bajo la cual el lider
focaliza los esfuerzos en aquellos procesos o resultados
que se desvian de lo previsto, y adopta las medidas
correctivas pertinentes (Zhu y otros, 2012).
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Finalmente, el estilo /zissez faire emerge cuando quien
debe hacer de lider evita tomar decisiones, realiza
minimas acciones de gestién o control, y no asume
sus responsabilidades, con lo cual otorga libertad para
que los seguidores decidan y actden de acuerdo con su
propio criterio mds que por las directrices o influencia
del lider (Skogstad, Hetland, Glaso y Einarsen, 2014).

Son dos los principales elementos distintivos de este
estilo de liderazgo: (i) evita las acciones y las decisiones,
y deja el espacio para que sean los seguidores quienes
actden y resuelvan los desafios de la institucién o del
equipo (Jackson y otros, 2013), y (ii) el control es
por excepcidn pasivo, es decir, que solo opera o actda
cuando las situaciones estdn desbordadas o son de gra-

vedad (Chaudhry y Javed, 2012).

Cadaunadeestas variables son medidas posteriormente
considerando estudios previos que las han validado y
empleando el cdlculo del Alpha de Cronbach, que se
refiere al indice de fiabilidad de la escala de medida.
Cuanto mds se aproxime a su valor mdximo 1, mayor
es la fiabilidad de la escala. Ademds, en el campo de la
direccién de organizaciones, se considera que valores
del alfa superiores a 0,7 son suficientes para garantizar
la fiabilidad de la escala (Rodriguez-Ponce y Pedraja-
Rejas, 2009).

3. Metodologia de la investigacién

La investigacién es de naturaleza exploratoria, lo
que significa que se trabaja en pequefia escala para
identificar mediante datos empiricos los aspectos fun-
damentales que permitan brindar una visién general,
de tipo aproximativo, de un determinado fenémeno
o realidad. En este caso, se trata de indagar si existen
elementos empiricos para relacionar los estilos de lide-
razgo con el desempeno de los equipos de direccién

intermedia.

El andlisis exploratorio es pertinente en esta investi-
gacién, en la medida que el estudio de las relaciones
entre los estilos de liderazgo y los equipos de direc-
cién intermedia no ha sido suficientemente indagado
en el dmbito de Latinoamérica, lo que sugiere que
incluso las medidas a emplear requieren validacién y
demostrar su fiabilidad para las relaciones especificas
estudiadas en esta investigacién. Por lo tanto, se
procura validar las variables y sus medidas, analizar
su fiabilidad, y establecer una mirada aproximativa
acerca de la pertinencia de las relaciones entre estilos
de liderazgo y desempefo de equipos de direccién

intermedia (Rodriguez-Ponce, 2016).
3.1. Muestra

Se trabaja con una muestra de 38 equipos de direc-
cién intermedia de una organizacién de servicios del
norte de Chile. Los equipos estudiados son los que no
son de alta direccién ni corresponden al dpice estra-
tégico, pero de todos modos son equipos que toman
decisiones e implementan acciones relevantes para la
organizacién en el nivel tdctico. El criterio de seleccion,
tanto para la organizacién como para los equipos, en
ambos casos, fue la eleccién por conveniencia, consi-
derando la disposicién de colaboracién y pleno acceso
proporcionado para recabar la informacién requerida

en la investigacién.

Tabla 1. Estadisticas descriptivas

. % Varones Afos Forma-
Instancias lideres/o di Edad .,
oreaniza- | N° eres/% | promedio o cién

gan damas | enlains- . pos-
tivas . medio
lideres titucién grado
Direcciones | 30 1,727 22,4 53,5 | 78,5%
Jefatura 8 1,667 15,9 44,2 | 89,2%
Total 38 1,714 21,0 51,5 80,9%
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3.2. Variables y medidas

Las variables de la investigacién son liderazgo trans-
formacional, liderazgo transaccional, estilo /zissez
Jaire y desempefio del equipo. Los estilos de lide-
razgo emplean el Multiple Leadership Questionnarie
(MLQ 5X corto) de Avolio y Bass (1995), usando una
escala Likert de 1 a 7. Un aporte novedoso constituye
que la valoracién de los estilos de liderazgo la realiza
el superior del jefe de cada equipo de trabajo. En el
Anexo 1, se detalla el cuestionario aplicado.

Por su parte, el desempefio se mide de acuerdo con la
estimacién oficial existente en la organizacién en escala
de 1 a 100, definida a partir de la calificacién de los
superiores directos de acuerdo con la pauta de evalua-
cién (que, en el caso de los equipos evaluados, considera
la apreciacién de usuarios y clientes internos).

Para los estilos de liderazgo, el indice de fiabilidad
(Alpha de Cronbach) fue el siguiente:

Tabla 2. Indice de fiabilidad para los estilos

de liderazgo
. . Fiabi- . Fiabi-
Dimensiones lidad Variables lidad
. - Influencia idealizada 0,865
Liderazgo Mortivacién inspiracional
cransforma- 0.849 | otivacién inspiraciona 0,798
cional ’ - Estimulacién intelectual 0,866

- Consideracién individual | 0,845

- Recompensa contingente 0,812
- Control por excepcién 0,856
activa

Liderazgo 0.844

transaccional

Estilo laissez - Evita acciones y decisiones | 0,729
. 0,735 | - Control por excepcién 0,702

Jaire .
pasiva

Por consiguiente, no solo las dimensiones de liderazgo
resultan con indices adecuados de fiabilidad, sino que
cada una de sus variables también reflejan ser fiables

(a0 de Cronbach > 0,700).
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3.3. Analisis de datos

Los datos recogidos mediante el cuestionario fueron
ingresados y procesados en el sistema IBM SPSS 23.0
para su andlisis estadistico. De este modo, se trabajé
con la siguiente regresién lineal multiple:

Desempeiio del equipo = o+ B, * LT+ B, * LR
+Bs*EL+¢

En esta férmula:

o = Constante que considera las variables omitidas
por el modelo

B, = Ponderador de la variable independiente o coefi-
ciente de correlacién parcial

LT = Liderazgo transformacional
LR = Liderazgo transaccional

EL = Estilo laissez faire

& = Término de error

4. Resultados

Los resultados muestran que los estilos de liderazgo
transformacional (promedio 4,77) y transaccional
(promedio 5,23) arrojan medias significativamente
inferiores al valor miximo (7,00); a su vez, el estilo
laissez faire es convincentemente mayor que el valor
minimo (1,00). Estadisticamente, el transaccional tiene
una media superior al transformacional (p<0,021) y al
laissez faire (p<0,001); por su cuenta, el transformacio-
nal posee una media superior al lzissez faire (p<0,001).
El desempeno de los equipos bordea un promedio de
77,17 en escala de 1 a 100. Los principales estadisticos
descriptivos se pueden ver en la siguiente tabla:
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Tabla 3. Estadisticos descriptivos

Desempeno 77,1711 8,85883 38
Transformacional 4,7738 0,60872 38
Transaccional 5,2289 0,91678 38
Laissez faire 2,5184 0,82490 38

Del mismo modo, se descubre que existe una corre-
lacién positiva y significativa entre el desempeno que
alcanzan los equipos de direccién intermedia y los esti-
los transformacional (0,610) y transaccional (0,697).
Por el contrario, la correlacién entre el desempefio de
los equipos y el estilo /laissez faire es negativa y sig-
nificativa (-0,686). Estos resultados se exhiben en la

siguiente tabla:

Tabla 4. Correlaciones

Desempefio 1,000 | 0,610 ***| 0,697 *** | -0,686 ***
Transformacional 1,000 |0,502 ***|-0,578 ***
Transaccional 1,000 |-0,666 ***
Laissez faire 1,000

*** significancia al 1%

De igual manera, la varianza en el desempefio de los
equipos es explicada en un 58,2% por los estilos de
liderazgo transformacional, transaccional y /laissez
Jaire. La Tabla 5 resume la capacidad explicativa del

modelo:

Tabla 5. Resumen del modelo

1 0,785a 0,616 0,582

* Variables predictoras: (Constante), lzissez faire, transformacional, tran-
saccional

5,72854

Consistentemente, el andlisis de varianza (Test F=
18,161; p<0,001) es estadisticamente significativo,
como se muestra a continuacion:

Tabla 6. Prueba de Anova

Regresién | 1787,969 | 3 | 595,990 | 18,161 | ,000°
1 | Residual 1115,749 | 34| 32,816
Total 2903,718 | 37

* Variable dependiente: Desempeno
® Variables predictoras: (Constante), lzissez faire, transformacional, tran-
saccional

Se halla, asimismo, que cada una de las variables
independientes resultan ser relevantes para explicar
el desempeno de los equipos. En efecto, el liderazgo
transformacional (Test t= 1,907; p<0,065), el lide-
razgo transaccional (Test t= 2,610; p< 0,013) y el estilo
laissez faire (Test t= -1,867; p< 0,071) tienen pertinen-
cia para explicar la variable dependiente. En cualquier
caso, los resultados también muestran que existen
variables significativas omitidas por el modelo (Test ¢
de la Constante= 3,472; p<0,001).

Tabla 7. Coeficientes

48,204 | 13,882 3,472 |,001
Transforma- | 3,685 | 1,932 0,253 1,907 |,065

1 | cional
Transaccional | 3,662 | 1,403 0,379 2,610 |,013
-3,086 | 1,653 -0,287 | -1,867 | ,071

* Variable dependiente: Desempeno

(Constante)

Laissez faire

Finalmente, debe indicarse que el estudio realizado es
de naturaleza exploratoria, razén por la cual el andli-
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sis de regresiéon multiple tiene como finalidad generar,
solamente, una primera aproximacién de la pertinen-
cia de relacién sobre las variables. No obstante, los
resultados son suficientemente robustos, puesto que
no existe multicolinealidad, en la medida que el fac-
tor de inflacién de varianza (VIF) es inferior a 5 en
todos los casos (liderazgo transformacional = 1,560;
liderazgo transaccional = 1,865; estilo laissez faire =
2,097). Ademds, no existe autocorrelacién de errores,
debido a que el valor de la prueba Durbin-Watson
(1,244) es superior al critico minimo (1,150) e infe-
rior al valor critico maximo (1,460), calculados al
trabajar con un nivel de significacién del 1%.

Ciertamente, un estudio exploratorio no tiene tales
exigencias metodoldgicas, pero estas evaluaciones
sugieren que el empleo de la regresién multiple propor-
ciona una evidencia empirica que supera ampliamente
el propésito de generar una primera aproximacion.

5. Conclusiones

A continuacién, se presentan las principales conclu-
siones de esta investigacién exploratoria. En primer
lugar, los estilos de liderazgo tienen una relacién con
el desempeno de los equipos de direccién interme-
dia. En la muestra analizada, frente a la interrogante
«;Influyen los estilos de liderazgo en el desempeno
de los equipos de trabajo de nivel intermedio de la
organizacién?», la respuesta es positiva, lo que sugiere
un respaldo empirico para la teoria de los escalafones
superiores en el contexto de este estudio.

En segundo lugar, en esta muestra, el estilo de liderazgo
transformacional tiene un impacto positivo y signifi-
cativo sobre el desempefio de los equipos de direccién
intermedia. La evidencia, con cardcter aproximativo de
esta investigacién, revela que una variacién de punto
porcentual en este estilo de liderazgo transformacional
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implica una variacién en el mismo sentido de 0,253
puntos porcentuales en el desempefio de los equipos.

En tercer lugar, de acuerdo al andlisis, el estilo de
liderazgo transaccional tiene un impacto positivo y
significativo sobre el desempefio de los equipos de
direccién intermedia. Los datos obtenidos permiten
descubrir que una variacién de un punto porcentual
del estilo transaccional implica una variacién en el
mismo sentido de 0,379 puntos porcentuales en el
desempeno de los equipos.

En cuarto lugar, en la muestra, igualmente se puede
afirmar que el estilo laissez faire tiene un impacto nega-
tivo y significativo en el desempefio de los equipos de
direccién intermedia. Con los antecedentes recogidos,
se observa que una variacién de un punto porcen-
tual del estilo laissez faire implica una variacién en el
sentido inverso de 0,379 puntos porcentuales en el
desempeno de los equipos.

Quinto, existe una correlacién positiva entre el estilo
transformacional y el estilo transaccional, que es nega-
tiva en ambos casos en relacién con el estilo laissez faire.
Por lo tanto, aunque se trata de dimensiones concep-
tualmente independientes, en la muestra, se evidencia
que un mismo lider mds transformacional suele ser a

la vez mds transaccional y menos laissez faire.

Finalmente, el estilo dominante, segtin los datos arro-
jados por la indagacidn, es el liderazgo transaccional
(p< 0,021), seguido del liderazgo transformacional
(p< 0,001), mientras que el menos cultivado de todos
es el laissez faire. Precisamente, la sensibilidad del des-
empeno de los equipos evaluados es mayor frente a
variaciones en el liderazgo transaccional.
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Anexo 1
Cuestionario multifactorial de liderazgo

Datos del evaluado

Nombre

Area de trabajo

Este cuestionario intenta describir el estilo de liderazgo de quien dirige el 4rea de trabajo, tal como es percibido
por usted. Si un item le resulta irrelevante, no estd seguro o no conoce su respuesta, no lo responda.

En las siguientes pdginas, se presentan 82 afirmaciones descriptivas del lider; juzgue cudn frecuentemente cada
afirmacidn se ajusta a su percepcién del lider. La palabra «<ademds» puede significar sus pares, clientes, informantes
o supervisores, o todos ellos.

Use la siguiente escala de clasificacién para sus respuestas marcando la categoria correspondiente con una cruz.

La persona que estoy clasificando

1. Ayuda siempre a que su equipo se esfuerce. 112|3|4[5|6|7
2. Acostumbra a evaluar criticamente creencias y supuestos para ver si son los apropiados. 112/3|4|5|6|7
3. Trata de no interferir en los problemas hasta que se vuelven serios. 11234[5|6|7
4. Trata de poner atencién sobre irregularidades, errores y desviaciones de los estdndares requeridos. 112/3|4[5|6|7
5. Le cuesta involucrarse cuando surge alguna situacién relevante. 112/3|4|5|6|7
6. Expresa sus valores y creencias mds importantes. 1123|4567
7. Suele estar ausente cuando surgen problemas importantes. 1123|4567 / / /
8. Cuando resuelve problemas, trata de verlos de formas distintas. 112314 |5|6|7
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9. Dirige la atencion hacia el futuro de modo optimista. 112/3[4[5|6|7
10. Genera orgulloso en su equipo. 112/3[4|5|6|7
11. Aclara y especifica las responsabilidades de cada uno para lograr los objetivos de desempeio. 112/3[4|5|6|7
12. Se decide a actuar sélo cuando las cosas funcionan mal. 112(3[4|5/6|7
13. Tiende a hablar con entusiasmo sobre las metas. 1123[4[5|6|7
14. Considera importante tener un objetivo claro en lo que se hace. 112/3[4[5|6|7
15. Dedica tiempo a ensefiar y orientar. 11234567
16. Deja en claro lo que cada uno podria recibir si lograra las metas. 11234567
17. Mantiene la creencia de que, si algo no ha dejado de funcionar totalmente, no es necesario arreglarlo. 1123|4567
18. Por el bienestar del grupo, es capaz de ir mds alld de sus intereses. 11234567
19. Trata como personas y no solo como miembros de un grupo a quienes trabajan con éL. 11234567
20. Sostiene que los problemas deben llegar a ser cronicos antes de actuar. 11234567
21. Actda de modo que se gana el respeto de su equipo. 1123|4567
22. Pone toda su atencion en la bisqueda y manejo de errores, quejas y fallas. 1123|4567
23. Toma en consideracién las consecuencias morales y éticas en las decisiones adoptadas. 11234567
24. Realiza un seguimiento de todos los errores que se producen. 1123|4567
25. Se muestra confiable y seguro. 1123|4567
26. Construye una visién motivante del futuro. 1234|567
27. Dirige la atencién hacia fracasos o errores para alcanzar los estdndares. 1123|4567
28. Le cuesta tomar decisiones. 11234567
29. Considera que las necesidades, las habilidades y las aspiraciones de los miembros del equipo. 11234567
30. Ayuda a mirar los problemas desde distintos puntos de vista. 1123|4567
31. Ayuda a desarrollar las fortalezas de los miembros del equipo. 11234567
32. Sugiere nuevas formas de hacer el trabajo. 1]23[4|5]/6]|7
33. Tiende a demorar la respuesta de asuntos urgentes. 1123|4567
34. Enfatiza la importancia de tener una misién compartida. 11234567
35. Expresa satisfaccion cuando se cumple con lo esperado. 11234567
36. Expresa confianza en que se alcanzardn las metas. 11234567
37. Es efectivo/a en relacionar el trabajo con las necesidades de los miembros del equipo. 11234567
38. Utiliza métodos de liderazgo que resultan satisfactorios. 11234567
39. Motiva a su equipo a hacer més de lo que esperaba de ellos. 11234567
40. Es efectivo/a al representar al equipo frente a los superiores. 11234567
41. Trabaja con su equipo de forma satisfactoria. 11234567
42. Aumenta la motivacién del equipo hacia el éxito. 11234567
43. Es efectivo/a en encontrar las necesidades de la organizacion. 11234567
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44. Motiva al equipo a trabajar mds duro. 11234567
45. El grupo que lidera es efectivo. 1234|567
46. Comparte los riesgos en las decisiones tomadas en el equipo de trabajo. 1234|567
47. Tiene confianza en sus juicios y sus decisiones. 112/3|4|5|6|7
48. Aumenta la confianza de los miembros del equipo. 112/3|4[5|6|7
49. Evalta las consecuencias de las decisiones adoptadas. 1123|4567
50. Busca la manera de desarrollar las capacidades de los miembros del equipo. 112/3|4|5|6|7
51. Aclara lo que cada uno recibird a cambio del trabajo desarrollado. 1123|4567
52. Se concentra en detectar y corregir errores. 1123|4567
53. Espera que las situaciones se vuelvan dificiles de resolver para empezar a actuar. 11234567
54. Tiende a no corregir errores ni fallas. 1123|4567
55. Hace que los miembros del equipo deseen poner mds de su parte en el trabajo. 1123|4567
56. El rendimiento productivo del grupo que dirige es bien evaluado dentro de la institucion. 112134567
57. Es coherente entre lo que dice y lo que hace. 11234567
58. Para los miembros del equipo, él/ella es un modelo a seguir. 1123|4567
59. Orienta el trabajo hacia metas que son alcanzables. 11234567
60. Estimula la tolerancia a las diferencias de opinion. 11234567
61. Tiende a comportarse de modo que pueda guiar a sus subordinados. 1123|4567
62. Se relaciona personalmente con los miembros del equipo. 11234567
63. Cuando se logran los objetivos propuestos, informa que lo se ha hecho bien. 112(3[4|5/6/|7
64. Le interesa corregir y solucionar los errores que se producen. 1123[4[5|6|7
65. En general, no supervisa el trabajo, salvo que surja un problema grave. 1123|4567
66. Generalmente, prefiere no tomar decisiones. 112/3|4(5/6/|7
67. Aumenta el deseo de los miembros del equipo de alcanzar las metas. 1234|567
68. Es efectivo/a en buscar formas de motivar al equipo de trabajo. 11234567
69. Manifiesta interés por lo valioso de los aportes individuales para resolver problemas. 112(3[4|5/6/|7
70. Los subordinados encuentran satisfaccién en el estilo de liderazgo. 11234567 /
71. Le interesa conocer las necesidades que tiene el grupo de trabajo. 11234567 / ’ /
72. Muestra los beneficios que se logrardn al alcanzar las metas institucionales. 1/2(3[4|5/6/|7
73. Estimula a expresar las ideas y opiniones sobre el método de trabajo. 1123|4567
74. Se da cuenta de lo que el equipo necesita. 11234567
75. Tiene la creencia de que cada cual debe buscar su forma de hacer el trabajo. 1123|4567
76. Cumple en general con las expectativas que se tiene de un lider. 1123|4567
77. Informa constantemente sobre las fortalezas de los miembros del equipo. 11234567
78. Cree que muchos problemas se resuelven solos, sin necesidad de intervenir. 1123|4567
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79. Logra contar con su equipo cada vez que hay trabajo extra.

80. Logra que su equipo lo escuche con atencién.

81. Construye metas que incluyen las necesidades de los miembros del equipo.

82. Para los miembros del equipo, es grato trabajar con el lider.
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