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La empresa y el empresario canario en la encrucijada

1. INTRODUCCIÓN

A finales de 2009, como ya es un ritual desde hace algunos años, se realizó
la X convocatoria del Programa de Fomento de la Investigación Empresarial
promovido por la Fundación FYDE-CajaCanarias y por la Consejería de
Economía y Hacienda del Gobierno de Canarias. La invitación para escribir
este capítulo introductorio a la publicación de las investigaciones premiadas
me proporciona una oportunidad para realizar una reflexión sobre el empresa-
rio y la empresa canaria, objetivo prioritario de las investigaciones realizadas. 

La grave crisis económica iniciada en 2007 (Álvarez, 2008 y 2009; Rivero
Ceballos, 2009), se ha saldado con la destrucción de empresas y la corres-
pondiente destrucción de empleo, encontrándonos a principios de 2010 con
que se ha acentuado la necesidad de transformar la economía canaria y  esta
transformación incluye, como elemento principal, el tejido empresarial.

Aunque la iniciativa empresarial, y las empresas, no contribuyen en la
misma forma a la generación de riqueza (Baumol,1990; Baumol y Strom,
2007; Minniti y Lévesque, 2008 ), el enfoque schumpeteriano del crecimien-
to (Jones, 1995; Dinopoulos y Sener, 2007) sitúa a la innovación y la iniciati-
va empresarial (incluida la creación de empresas) como motor del crecimien-
to y de la creación de riqueza (Wennekers y Thurik, 1999; Wennekers et al,
2005; Audretsch  y  Thurik, 2001; Álvarez y González Morales, 2006a).

El que existan empresas productivas, creadoras de riqueza, y empresas cap-
turadoras de renta, viene influido por el conjunto de normas, reglas, valores,
en definitiva, por el marco institucional en el que se sitúa la empresa. El entor-
no institucional genera incentivos y desincentivos que influyen en el compor-
tamiento de los agentes económicos (Dequech, 2006; Bowles et al, 2003) y,
consecuentemente, en el carácter emprendedor y en la creación de riqueza.

Aquí vamos a realizar una reflexión sobre el empresario y la empresa cana-
ria, sus características y su necesaria evolución para actuar como motor del
crecimiento, siguiendo los tres ejes apuntados anteriormente: i) el marco ins-
titucional y las políticas públicas, ii) la iniciativa empresarial y la innovación
y iii) el cambio en el entorno de la empresa. Son temas abiertos a una inves-
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tigación mas profunda, teniendo en cuenta que el empresario y la empresa van
unidos y no podría transformarse la empresa sin la participación del empresa-
rio. En el próximo epígrafe se repasa brevemente el marco teórico, en el
siguiente el entorno de las empresas canarias, en el cuarto los desafíos que se
presentan al empresario y a las empresas, en el quinto la intervención de las
políticas públicas para, finalmente, establecer algunas conclusiones

2. EL MARCO DE ANÁLISIS

La demografía empresarial, el nacimiento y destrucción de empresas, forma
el conocido mecanismo schumpeteriano de destrucción creadora, entendido
dicho proceso como el reemplazamiento de viejo capital  -físico, tecnológico
y humano- por nuevo capital, según se sustituyen las viejas empresas por otras
nuevas (Jovanovic y Tse, 2007). 

La empresa es una organización económica poliédrica que permite muchos
análisis, que son realizados por diferentes enfoques: la teoría neoclásica, el
enfoque de los costes de transacción, el enfoque principal agente, el enfoque
de los recursos y capacidades (Garrouste y Saussier, 2005; Foss, 1996;
Conner y Prahalad, 1996,) pero difíciles de sintetizar en una única teoría
(Casson, 2005).

La literatura sobre la teoría de la iniciativa empresarial (entrepreneurship)
ha crecido extraordinariamente en los últimos años como una corriente sepa-
rada de la teoría de la empresa. Sin embargo, como señala Casson (2005),
ambos enfoques deberían integrarse en una única teoría.

El empresario, o la dirección de la empresa, establece la estrategia empre-
sarial: las acciones que debe llevar a cabo la empresa para conseguir sus obje-
tivos. La dirección estratégica (strategic management)  se refiere al análisis,
decisiones y acciones que lleva a cabo una organización para crear y sostener
una ventaja competitiva (Dess et al, 2005), mientras la iniciativa empresarial
se refiere al comportamiento proactivo de una persona, el emprendedor, orien-
tado hacia la innovación, a la asunción de riesgos, y se pueden realizar dentro
de una empresa ya existente (intrapreneurship o iniciativa empresarial corpo-
rativa) o mediante la creación de nuevas empresas.

La dirección estratégica  y la iniciativa empresarial como disciplinas, des-
pués de un largo recorrido separadas, han experimentado en los últimos años
una tendencia hacia la convergencia en la emprendeduría estratégica (Hitt,
Ireland, Camp y  Sexton, 2001; Ireland, Hitt y Sirmon, 2003;  Ireland y Webb,

Introducción
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2007). A partir de la distinción de March (1991) entre estrategia de explotación
de los recursos actuales para competir en los mercados actuales,  y la estrate-
gia exploratoria, para anticipar los cambios futuros; la estrategia emprendedo-
ra trataría de lograr la combinación de ambas estrategias (Barringer y
Bluedorn, 1999;  Ireland, Hitt y Sirmon, 2003;  Ireland y Webb, 2007).

Las empresas interactúan con el entorno, “formado por todos los factores
externos que influyen sobre sus decisiones y resultados” (Grant 2004). En esa
interactuación las empresas reciben del entorno inputs (capital, trabajo, materias
primas, conocimientos, incluyendo las políticas públicas) y entregan outputs
(bienes y servicios) y rentas, que satisfacen las necesidades de la sociedad.

En los últimos años las economías desarrolladas han experimentado una
fuerte evolución, que afecta al entorno empresarial, que podemos resumir en:

Globalización de la economía: Existe una abundante literatura teórica y
empírica que analiza este fenómeno de la globalización (Crafts, 2000; Denis
et al., 2006; OCDE, 2007). Este proceso ha cambiado el entorno de la empre-
sa y supone la creación de mercados mas competitivos y estrategias de inter-
nacionalización de las empresas (exportaciones, inversión directa en otros
países, alianzas)

Economías intensivas en conocimientos: El desarrollo de las tecnologías de
la información y la comunicación (TIC) ha facilitado la transmisión, acumu-
lación y procesamiento de información. Esto ha producido un salto en el uso
de conocimientos e información en la actividad económica tanto en la econo-
mía en general (Soete, 2006; WB, 2007, Foray y Lundvall, 1996) como en la
empresa (Spender, 1996; Grant, 1996) de tal modo que se ha extendido el uso
de expresiones como economía de los conocimientos o del aprendizaje, para
resaltar la importancia de los conocimientos en las estrategias competitivas.

Empresas de servicios: los servicios han pasado a representar la principal
actividad económica, la que genera más valor añadido y proporciona más
empleos. El crecimiento de los servicios tiene múltiples causas (OCDE, 2000),
entre ellas, el outsourcing, el desarrollo de pequeñas empresas que necesitan el
complemento externo, mayor flexibilidad, el desarrollo de la economía basada
en los conocimientos, y la mayor especialización de las empresas.

Resumiendo, al inicio del siglo XXI nos encontramos con empresas funda-
mentalmente de servicios, cada vez más intensivas en conocimientos, que par-
ticipan en mercados cada vez mas globalizados.

La transformación del entorno, especialmente la mayor apertura de las eco-
nomías nacionales, ha generado una mayor competitividad en los mercados y
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una transformación en la organización de la actividad económica que se ha
manifestado en dos fenómenos: la externalización (outsourcing) y la forma-
ción de redes.

El fenómeno de la externalización ha sido ocasionado por la reorganización
de las empresas, que se han especializado en las actividades en las que domi-
naban sus competencias básicas, en lo que podíamos decir el núcleo de com-
petencias en las que resultan competitivas, contratando las demás actividades
complementarias externamente.

Esta mayor especialización de las empresas se refleja en una cadena de
valor más fragmentada: el número de empresas que participan en la cadena de
valor ha aumentado. Como reacción a ese proceso de externalización, y de la
participación de más empresas en el proceso productivo, también ha aumen-
tado la colaboración entre las empresas, con la formación de redes (Thorelli,
1986; Borgatti y Foster, 2003):

3. LAS CARACTERÍSTICAS DE LAS EMPRESAS CANARIAS

Las empresas se sitúan en el centro de proceso económico de producción de
renta y riqueza. Las empresas canarias tienen unas características específicas
que marcan su especialización y capacidad potencial de generación de riqueza.

3.1. La dinámica empresarial en Canarias

En Canarias se ha mantenido un continuo crecimiento neto del número de
empresas desde el año 2000 hasta 2007, con 44.182 nuevas empresas en 2007,
lo que supone un incremento de casi el 42% de las empresas del año 2000. En
el caso de España el crecimiento del número de empresas se prolonga hasta
enero de 2008, con 826.847 nuevas empresas, lo que supone un incremento
del cerca del 32 %. A partir de entonces se produce en Canarias una destruc-
ción neta de 10.033 empresas entre enero de 2007 y de 2009, consecuencia de
la crisis económica iniciada en EEUU en el segundo semestre de 2007 y cuyos
efectos cabe esperar se prolonguen en 2009 y en parte de 2010 (en España, en
sólo 2008, se produce una destrucción neta de 66.409 empresas).

Introducción
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Cuadro 1

Evolución del número de empresas canarias 2000-2009

Fuente: Ine, Dirce

El tamaño de las empresas

La empresa es una forma de organizar la actividad económica, junto con el
mercado o las redes (Willamson, 1991; Thorelli, 1986). Las empresas nacen,
crecen, se fusionan, forman redes o desaparecen. Por tanto, cuando realiza-
mos un corte trasversal en la estructura empresarial, en un momento dado,
obtenemos una fotografía estática de un organismo, un ecosistema, que es
dinámico (Kumar et al., 1999; Cabral y Mata, 2003).

Existe una gran heterogeneidad de empresas respecto al tamaño y a su evo-
lución en el tiempo. Por ello cuando se habla del tamaño de las empresas hay
que tener en cuenta la actividad que realizan y su entrada en el mercado. Las
empresas cuando entran en el mercado suelan ser pequeñas y, después, algu-
nas crecen. La idea que late en la literatura del tamaño sería considerar que
hay tamaños de empresas que las hacen ineficientes. Esto, sin embargo, habría
que matizarlo; las empresas no se encuentran aisladas sino que forman parte
de un ecosistema y la eficiencia habría que verla como parte del ecosistema
(o del cluster en la terminología de Porter, 1990).

La clasificación de las empresas por tamaño ha adquirido últimamente una
mayor relevancia y se han establecido criterios de clasificación más precisos1.
Aquí vamos a utilizar únicamente el criterio del número de trabajadores,
teniendo en cuenta que para un mismo número de trabajadores el volumen de
negocio puede ser muy distinto.

En el cuadro 2 se sigue con cierta flexibilidad los criterios de la Comisión
Europea. En primer lugar, sólo se considera el número de trabajadores; en

1 La Unión Europea (CE(2003)1422 final) ha establecido los siguientes criterios de clasificación: micro-
empresas (menos de 10 trabajadores con un volumen de negocio de 2 millones de euros o menos), la empre-
sas pequeñas (10-49 trabajadores) y hasta 10 millones de euros y medianas (50- 250 trabajadores) y 50 ó
menos millones de negocio anual.
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segundo lugar, se sacan las empresas sin asalariados de las microempresas y,
finalmente, se consideran las empresas medias para el tramo 50-199 y no los
250, por ser los datos disponibles en el INE.

Existen discrepancias a la hora de situar a los trabajadores por cuenta pro-
pia, sin asalariados. Aunque algunos autores, como Blanchflower (2000), con-
sideran al autoempleado como el modo más simple de emprendeduría, la rea-
lidad es que este segmento está formado por un conjunto de trabajadores muy
heterogéneos que van desde los profesionales liberales a los servicios domés-
ticos; por ello aquí se consideran aparte de las microempresas.

Cuadro 2

Número de empresas por tamaño (en %)(enero, 2009)

Introducción

(1) Los datos de la UE, en porcentajes, están tomados de Eurostat (2009). Las empresas medias

tiene entre 50 y 250 trabajadores y las grandes mas de 250..

Fuente: Ine, Dirce

Teniendo en cuenta las diferencias clasificatorias señaladas, la estructura
por tamaños de la empresa canaria no es muy diferente de la española y un
poco más de la Unión Europea: predominan los trabajadores autónomos sin
asalariados, aunque algo menos que en España, seguidos de las microempre-
sas, ligeramente por encima del porcentaje español. La suma de ambos seg-
mentos supone el 94,5% del total de empresas en Canarias, aproximadamen-
te igual que la media española, 94,4%, y significativamente por encima de la
media europea (91,8%. En los tramos de empresas pequeñas y medianas los
porcentajes son muy similares en Canarias y España, y algo mayores en la
UE, quedando el porcentaje de empresas con más de 200 trabajadores en
Canarias por debajo del español y de la UE (aquí, teniendo en cuenta que se
consideran por encima de 250 trabajadores)
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Empresas por tamaño y rama de actividad

Es más significativa, para conocer la especialización económica de
Canarias, la estructura empresarial por ramas de actividad

Cuadro 3

Empresas canarias por sectores y tamaños (enero, 2009)

Fuente: Ine, Dirce

Nos encontramos ante una población de empresas en la que predominan,
fundamentalmente, las empresas de servicios, y dentro de éstos, en primer
lugar, el comercio, seguido de cerca por las actividades inmobiliarias y de
alquiler y ya bastante lejos por la hostelería, la construcción y el transporte y
almacenamiento; entre las cinco actividades suponen el 80,72 % del total de
empresas. Unas pautas parecidas se pueden encontrar en los tramos de auto-
empleados sin asalariado (80,6 %) y en las microempresas (81,3 %) y algo
menos en empresas pequeñas (78,0 %), empresas medias (73,8 %) y en las
grandes empresas (73,4 %) (ver cuadro  3).

Iniciativa empresarial e innovación

La iniciativa empresarial y la innovación van unidas desde los tiempos de
Schumpeter (1976). Recientemente se ha desarrollado y profundizado en los
conceptos de iniciativa empresarial, emprendeduría, emprendeduría corporati-
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va, etc. Se suele entender como iniciativa empresarial la capacidad para detec-
tar, o crear, oportunidades innovadoras de negocios, bien en empresas ya exis-
tentes, o mediante la creación de nuevas empresas (Mittelstädt y Cerri, 2008).

Los indicadores de innovación en Canarias ponen de manifiesto una reali-
dad muy poco innovadora. Como se observa en el cuadro 4, el esfuerzo inno-
vador de Canarias, medido por el porcentaje del PIB dedicado a gastos en
I+D, es uno de los más bajos de las Comunidades Autónomas españolas. 

Si tomamos indicadores de las actividades económicas manufactureras de
media y alta tecnología nos encontramos con que en Canarias existían ocho
empresas en 2007, sólo por encima de Baleares. Si consideramos la solicitud
de patentes, otro de los indicadores, en 2008 se solicitaron 59 patentes, lo que
supone el 1,6% del total de patentes solicitadas en la Oficina Española de
Patentes y Marcas en dicho año.

Cuadro 4

Gastos de I+D realizados por Comunidad Autónoma respecto al PIB

Introducción

Fuente: INE, Contabilidad Regional de España
PIB: base 2000
(1) Existen cinco patentes sin asignación territorial.



19

La empresa y el empresario canario en la encrucijada

La baja productividad

Finalmente, vamos a considerar algunos aspectos de la productividad en
Canarias. Como es bien sabido, la productividad es un indicador de eficiencia
y sirve también como indicador de la capacidad competitiva.

En el gráfico 1, se puede  observar la evolución plana entre el año 2000 y
2008, casi con una tendencia negativa, de la productividad por hora efectiva
trabajada, según estimación del Servicio de Estudios de la Cámara de
Comercio de Santa Cruz de Tenerife. La brecha que se observa con la evolu-
ción de la productividad por hora trabajada en España es muy significativa,
sobre todo si tenemos en cuenta la baja productividad española.

Productividad por hora efectiva trabajada

Fuente: Cámara de Comercio de Santa Cruz de Tenerife (2009)

Esta situación es confirmada por el “Informe de la productividad empresa-
rial canaria” (Regenering et al, 2009) para el mismo período. Como se señala
en las conclusiones de dicho informe “el nivel de ingresos de un país está
determinado, sobretodo, por la productividad de sus sectores con mayor
número de trabajadores. En Canarias, el sector de los Servicios (comercio,
hostelería y turismo, otros servicios) representa el 81% del PIB y el 76% de
los ocupados. Desafortunadamente, es este sector el que recoge los peores
resultados en la utilización de las prácticas que mejoran la productividad”.
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En definitiva, Canarias tiene una estructura empresarial de empresas peque-
ñas, de servicios, poco innovadoras, de baja productividad y, por tanto, poco
competitivas. 

3.2. La internacionalización de la economía canaria

Otra de las características de las economías, en este cambio de milenio, es
su internacionalización, que se manifiesta con un incremento de los flujos
económicos transfronterizos. Para competir en el mercado internacional las
empresas tienen que disponer de alguna ventaja competitiva. Existen múlti-
ples fuentes de ventajas competitivas de las empresas, encontrándose entre las
más importantes el capital humano y la innovación (Hatch y Dyer, 2004;
Molero y Valadez, 2005.  

En este terreno la economía canaria tiene dos características: i) es una eco-
nomía abierta; medida dicha apertura como exportaciones + importaciones /
PIB  es del 44% en 2008. En realidad es mas abierta, pues no aparecen reco-
gidas las exportaciones del sector turístico; y ii) es, fundamentalmente, una
economía de servicios turísticos, lo que proporciona unas características espe-
ciales: que las exportaciones de los servicios turísticos no traspasan las fron-
teras, sino que son los turistas extranjeros los que se desplazan al destino
turístico. 

Exportaciones

La balanza comercial pone de manifiesto que la economía canaria es muy
deficitaria, siendo la tasa de cobertura en 2009 del 22,63 %  (ISTAC), es decir,
con el valor de las exportaciones sólo se financia el 22,63 % de las importa-
ciones.  

El número de empresas exportadoras es muy bajo, pues solo representa el
0,28 % del total de empresas de 2007, muy similar al de años anteriores (ver
cuadro  5).

Introducción
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Cuadro 5

Empresas exportadoras canarias 2004-2007

Fuente: Cámara de Comercio de Santa Cruz de Tenerife

Fuente: Cámara de Comercio de Santa Cruz de Tenerife

Si consideramos las ramas de actividad en las que se sitúan las empresas
exportadoras se observan dos cuestiones: i) la mayoría de las empresas perte-
necen a las ramas de “máquinas y aparatos mecánicos”, “plantas vivas y pro-
ductos de floricultura” y “pescados y crustáceos”. ii) el valor medio de las
exportaciones es muy bajo, salvo en las actividades de “combustible y aceites
minerales” con solo 10 empresas en 2007, seguido a cierta distancia por
“legumbres y hortalizas”, con 18 empresas, y ya muy lejos todas las demás.

Cuadro 6

Empresas exportadoras por ramas de actividad
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Hay que considerar, sin embargo: 1) Que el reducido tamaño de la empresa
canaria no debería suponer un freno para las exportaciones, sino que afectará
a la estrategia de exportación2 y 2) No se consideran las exportaciones de la
balanza de servicios, que en el caso de Canarias es muy relevante. 

Cuadro 7

Inversión canaria en el exterior. 

Inversión bruta de operaciones no ETVE (miles de euros)

Introducción

Fuente: Cámara de Comercio de Santa Cruz de Tenerife

La otra forma de internacionalización es la inversión en el extranjero de las
empresas canarias, especialmente relevante en las empresas de servicios. Las
inversiones de la Comunidad Autónoma de Canarias, como se observa en el
cuadro 7, son muy bajas, pues en el año 2008 sólo supusieron el 0,17 % de las
españolas y en el año anterior todavía fueron menores.

Si realizamos un análisis más detallado del destino de las inversiones de las
empresas canarias, podemos observar que en el año 2007 el 58,01 % de las
inversiones se realizan en México, seguida de Marruecos (30,81 %) y
Uruguay (6,44 %); a los tres países se dirige el 95,26 % de las inversiones en
el exterior. En el año 2008 el 81,37 % de las inversiones se dirigen a los Países
Bajos, siguiendo a gran distancia de Turquía (11,78 %), República
Dominicana (4,47 %) y Uruguay (0,45 %). 

2 Como señalan De Lucio et al (2007) la mayoría de las empresas exportadoras españolas son PYMES.
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Los datos analizados ponen de manifiesto un tejido empresarial poco expor-
tador  y con escasa capacidad inversora en el extranjero. Hay que insistir en
el desconocimiento de las exportaciones del sector servicios, que necesitará
una investigación más profunda.

4. DESAFÍOS Y ESTRATEGIAS DE LA EMPRESA CANARIA

El cambio del entorno necesita una estrategia de adaptación de la empresa
canaria a las nuevas circunstancias, capaz de romper la tendencia negativa en la
baja productividad. La globalización de la economía aumenta la competitividad
a la que están sometidas las empresas y en ese entorno, en algunos casos hiper-
competitivo, las empresas deberán decidir que estrategia competitiva adoptan.

Una estrategia competitiva está formada por las acciones llevadas a cabo
por la empresa para adquirir una ventaja competitiva. Desde Porter (1985) se
han venido destacando tres tipos de estrategias genéricas: liderazgo de pre-
cios, diversificación y segmentación.

Competir en precios supone ofrecer los bienes o servicios que ofrecen las
empresas en otros lugares pero a unos mejores precios. Esta estrategia requie-
re innovaciones de proceso, que tratan de conseguir una utilización de los
recursos más eficiente. Otra estrategia genérica es competir en diversifica-
ción: ofrecer bienes o servicios propios, más personalizados, a un segmento
de demanda de mayor renta. En este caso la diferenciación de los productos
va acompañada de mejoras en la calidad  y el tipo de innovación preponde-
rante será de productos. En cualquiera de las dos estrategias la innovación
desempeña un papel fundamental.

La emprendeduría innovadora

La crisis económica iniciada en 2007 ha supuesto, como hemos visto, una
importante criba para las empresas canarias. La destrucción de empresas, cabe
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pensar, ha afectado a las más débiles y menos competitivas. La salida de la cri-
sis deberá corresponder con un incremento de la iniciativa empresarial, tanto
en las empresas que han permanecido como con la entrada de nuevas empre-
sas innovadoras, en la línea del proceso de destrucción creadora (Desai et al.,
2007). Como hemos visto las empresas canarias, fundamentalmente pequeñas
y de servicios, son poco innovadoras. Esto necesita una mayor investigación.

1) El pequeño tamaño de la empresa

Las empresas pequeñas tienen menor capacidad para innovar individualmen-
te. En este caso se pueden realizar dos aproximaciones: i) El enfoque del pro-
ceso de destrucción creadora. En este caso la innovación se produce en un pro-
ceso de rotación: las empresas que no aprovechan las oportunidades
innovadoras acaban por desaparecer y nuevas empresas innovadoras entran en
el mercado. Si la iniciativa del empresario canario es incapaz de renovar el teji-
do empresarial, al encontrarnos en mercados globalizados, entrarán empresarios
de otros territorios, como ya ocurre en algunas actividades, por ejemplo en las
cadenas de supermercados. ii) El enfoque de redes innovadoras. Últimamente
se han introducido los conceptos de redes y de capital social (éste abarca las
redes y añade la confianza) en el proceso de innovación. El modelo de red con-
tiene tres elementos (Häkansson, citado en Oerlemans et al, 1998): actores, acti-
vidades y recursos. Los actores realizan actividades y poseen, o controlan,
recursos y pueden realizar actividades de transacción y de producción. Las
empresas, especialmente las pequeñas, no tienen ni los recursos ni las capaci-
dades suficientes para realizar los procesos de innovación. Necesitan, por tanto,
la colaboración de otras empresas y organizaciones de donde puedan obtener
esos recursos (conocimientos, recursos financieros) y capacidades. La estrate-
gia de formar parte de una red puede dar acceso a esos recursos y aumentar la
capacidad innovadora de las empresas, especialmente de las PYMES.

2) El predominio de las empresas de servicios

El proceso de innovación en los servicios no sigue miméticamente las inno-
vaciones en la industria. Los tipos de conocimientos utilizados son distintos,
lo mismo que los modos de aprendizaje (Álvarez y González Morales, 2006b
y 2008; Johne y  Storey, 1998; Hipp y Grupp, 2005; Howells, 2001; OCDE,
2005; Gallouj y Weinstein, 1997).

Introducción
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La innovación en servicios tiene unos requerimientos propios; si entende-
mos innovar en el sentido de introducir nuevas ideas o conocimientos en la
actividad económica para realizar nuevos o mejores productos o servicios,
nuevos o mejores procesos, introducirse en nuevos mercados, podemos dis-
tinguir dos líneas de innovación: i) Innovaciones tecnológicas, introducidas
con la incorporación de nuevos equipos. En este campo queda mucho terreno
por recorrer: la incorporación de las TIC y la explotación de sus posibilidades
en el campo de las empresas de servicios esta todavía en una fase incipiente.
Aunque esa generalización en el uso de las nuevas tecnologías en los servi-
cios depende tanto de la capacidad de las empresas como de los usuarios de
los servicios.  ii) La innovación en los servicios en sentido estricto. Hay que
tener en cuenta que la diversidad de servicios plantea la necesidad de consi-
derar distintos modelos, según el tipo de servicio, como señalan Evangelista
(2000) y Miozzo y Soete (2001), en la línea de Pavitt (1984).

En Canarias, como hemos visto, predominan las actividades económicas
vinculadas al turismo. En estos tipos de servicios el cliente desempeña un
papel relevante en el proceso de innovación, como impulsores, y en algunos
casos, como co-innovadores. Por tanto, el oferente del servicio debe disponer
de capacidad innovadora  para contribuir a la introducción de innovaciones,
que en algunos casos pueden ser singulares (ad hoc) (Álvarez y González
Morales, 2010).

La internacionalización de la empresa canaria

Ya hemos hablado del proceso de globalización de las economías y su mani-
festación en el incremento de los flujos económicos entre los países. Este fenó-
meno tiene dos caras: el incremento de las exportaciones y la internacionaliza-
ción de la empresa. Este proceso ha ido acompañado de un incremento
importante en los estudios de la internacionalización de la empresa y sus facto-
res relevantes: la distancia psíquica (Brewer, 2007), la internacionalización de las
PYMES (Bell, McNaughton, Young y Crick, 2003), la emprendeduría interna-
cional y las empresas “born global” (Oviat y  McDougall, 2005), la internacio-
nalización de los servicios (Cave, 2006), son algunos de los temas estudiados.

El predominio de las empresas de servicios en Canarias, y particularmente
de servicios turísticos, necesitan un tratamiento específico. En primer lugar,
porque la capacidad exportadora de los servicios turísticos no se manifiesta
por el cruce de las fronteras de dichos servicios sino por la capacidad de atrac-
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ción sobre los turísticas extranjeros. Y, en segundo lugar, porque la ventaja
competitiva de las empresas de servicios en el mercado internacional (debido
a la competencia en precios, en la calidad del servicio, en la diferenciación
percibida por los clientes) puede llevar a la empresa a ofrecer sus servicios
localizándose en distintos mercados o destinos. Por tanto, la capacidad com-
petitiva de las empresas de servicios se manifiesta con la internacionalización
de la empresa mediante la inversión directa en el extranjero, teniendo en cuen-
ta, sin embargo, que los diferentes tipos de servicios siguen diferentes moda-
lidades de internacionalización (Rubalcaba y Maroto, 2007;  Christen y
Francois, 2009). 

Finalmente, el pequeño tamaño de las empresas también dificulta la capa-
cidad individual de internacionalización de las empresas. El enfoque de redes,
iniciado en sociología y aplicado en los últimos años en economía, nos ofre-
ce una metodología para analizar actividades económicas como la innovación
(Rycroft y Kaqsh, 2004;  Thorgren, Wincent y Öriqvist, 2009  o la interna-
cionalización de la economía (Hadley y Wilson, 2003; Petruzzellis y Gurrieri,
2008). Las empresas no se enfrentan solas a la competencia en los mercados
internacionales sino que participan en una cadena de valor internacional o for-
man una red cooperativa para salir al mercado.

5. LAS POLÍTICAS DE COLABORACIÓN PÚBLICO-PRIVADO (PCPP)

Canarias tiene unas características económicas que necesitan de unas políti-
cas específicas y ese es el papel del Gobierno de Canarias. A partir de la apro-
bación de la Ley de Promoción y Desarrollo de la Investigación Científica y la
Innovación (Ley 5/2001 de 09.07.2001) se inician las políticas de innovación
y de creación de empresas de base tecnológica. La situación actual exige una
política mas decidida, si bien hay que tener en cuenta que la crisis económica
ha generado una situación precaria en las cuentas públicas. Por ello, más que
aumentar el total de recursos, que puede plantear serias dificultades a corto
plazo, se necesitará una adecuada asignación de recursos y una mejor instru-
mentación de las políticas. Habría que destacar dos aspectos: una estrategia
clara y coordinada por parte de las Administraciones Públicas y una colabora-
ción entre las Administraciones Públicas y la iniciativa privada.

La existencia de un Estado multinivel, con diferentes niveles de competen-
cias y de decisión, hace que muchas veces se solapen la decisiones, generan-
do una cierta confusión. Sería deseable, por tanto, que las Administraciones

Introducción
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Públicas coordinaran sus políticas de fomento de la innovación y la interna-
cionalización de la economía y que dicha información llegase a sus destinata-
rios de forma sistematizada. 

Por otra parte, la gestión de la transformación de la empresa y el empresa-
riado canario será el resultado de las políticas públicas aplicadas y de las deci-
siones tomadas por la iniciativa privada. Las políticas de colaboración públi-
co-privada (public-private partnership PCPP) ofrecen unas posibilidades que
merecen ser consideradas. Existen diferentes definiciones de colaboración
público-privada. Para el Libro Verde de la Comisión Europea (2004) “se refie-
re a las diferentes formas de cooperación entre las autoridades públicas y el
mundo empresarial cuyo objetivo es garantizar la financiación, construcción,
renovación, gestión o el mantenimiento de una infraestructura o la prestación
de un servicio”.

Las PCPP se han aplicado en diversas situaciones en las que el horizonte de
la colaboración es a medio o largo plazo, con un contenido de bien público y
donde la empresa privada puede aportar eficiencia en la gestión.

En el caso de las políticas de apoyo a la innovación el horizonte es medio-
largo y la innovación la realizan fundamentalmente las empresas privadas. La
Administración Pública fija los objetivos y establece las prioridades y los incen-
tivos, pero necesita la colaboración de la empresa privada que es quién innova.

Se han utilizado las PCPP como política de apoyo a la innovación (OCDE,
2004;   Hagedoorn,  Link y Vonortas, 2000;  Link, Paton y  Siegel, 2002;  Sanz
Menéndez (2003) y menos para la creación de condiciones emprendedoras.
Sanz Menéndez ha revisado los programas de colaboración público-privada en
la política española de innovación. En el caso de Canarias la colaboración sería
necesaria porque el modelo de innovación en servicios está menos desarrolla-
do; es más experimental y éste será uno de los campos de investigación futura.

Las plataformas de innovación

Impulsada por la estrategia de Lisboa, se desarrolló la formación de plata-
formas tecnológicas como estrategia de fomento de la innovación. Una plata-
forma está formada por una red en la que participan empresas, instituciones
de investigación, universidades; en definitiva, la estrategia de plataformas tec-
nológicas para el fomento de la innovación es el resultado del mejor conoci-
miento del proceso de innovación (el enfoque de los sistemas de innovación,
de las redes de innovación, de la innovación abierta) y es la plasmación de las
políticas de colaboración público-privada aplicada en este ámbito.
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Una plataforma de innovación, con estímulo a la emprendeduría, deberá
hacer compatible una estrategia de explotación a corto plazo con una estrate-
gia de exploración a largo plazo. Las plataformas tecnológicas de innovación
tratan de coordinar la colaboración de los agentes públicos y privados que par-
ticipan en el proceso de innovación, desde la generación de nuevos conoci-
mientos, la transformación de esos conocimientos en nuevos o mejores pro-
ductos, procesos, etc. (Consoli y  Patrucco, 2007).

En definitiva, con la formación de plataformas de innovación se trata de
coordinar las acciones de los distintos agentes que participan en el proceso de
innovación, favorecer su interacción y los spillovers o desbordamientos de
información y conocimientos entre los agentes que participan en la plataforma. 

Esta estrategia parece especialmente adecuada para promover la innovación
en el sector servicios, especialmente en servicios turísticos. Permitiría identi-
ficar los principales agentes participantes en el proceso de innovación, los
conocimientos relevantes y el papel de los servicios intensivos en conoci-
mientos como agentes de innovación, en un horizonte a medio plazo y con
una evaluación periódica de los resultados obtenidos.

La política de apoyo a la internacionalización de las PYMES

Dado que la internacionalización de la economía tiene diferentes dimensio-
nes, las políticas de apoyo a la internacionalización también abarcan diferen-
tes vertientes que van desde el fomento de la competitividad,  el estímulo a
las exportaciones y a la inversión en el extranjero.

El mercado canario es demasiado estrecho y segmentado; por ello, las
empresas canarias que solo se dirigen al mercado canario pueden tener pro-
blemas de economías de escala. Esto puede soslayarse en el mercado turísti-
co en donde una parte importante de la oferta va destinada a turistas extranje-
ros y posiblemente se haya alcanzado el valor límite de la capacidad del
destino turístico canario.

La introducción de innovaciones tiene un coste; por lo tanto, para que las
empresas tengan incentivos para innovar necesitan una demanda potencial
que haga rentables los costes de la innovación; si no hay demanda la innova-
ción fracasa. Por consiguiente, cuando los mercados locales son demasiado
estrechos, como es el caso de Canarias, se necesita fomentar la internaciona-
lización de la empresa, teniendo en cuenta que nos encontramos fundamen-
talmente con PYMES. La literatura destaca dos enfoques en la internaciona-

Introducción



29

La empresa y el empresario canario en la encrucijada

lización de las PYMES: la participación en una cadena de valor internacional
y la formación de redes. En realidad, en ambos casos se forman redes.

Hemos hablado de disponer de capacidad competitiva como requisito nece-
sario para la internacionalización de las empresas. Por tanto, no se pueden
plantear políticas de internacionalización sin tener en cuenta la disponibilidad
de ventajas competitivas (lo que a su vez está relacionado con la innovación).

La justificación de las políticas de apoyo a la internacionalización de las
empresas se suele basar en la existencia de barreras a la internacionalización,
barreras que se suelen asociar a problemas de información sobre los mercados
extranjeros, que impiden a la empresa identificar nuevas oportunidades de
negocio, problemas de capacidad de gestionar la internacionalización de la
empresa, por falta de cualificaciones adecuadas, y problemas de financiación
de la internacionalización y de asunción del riesgo. Aunque son muchos los
autores que consideran que el principal motor de la internacionalización es
que el empresario esté orientado a la internacionalización (Oviatt et al, 2005).

Por tanto, las políticas dirigidas a fomentar la internacionalización de las
empresas tienen que tratar de suplir esos problemas proporcionando informa-
ción, asesoramiento y acceso a fuentes de financiación. Las acciones llevadas
a cabo por las políticas de internacionalización de la economía se pueden cla-
sificar en generales y específicas para un sector o para un tamaño de empresa
(PYMES).

En España, la competencia de las políticas de estímulo a la internacionali-
zación de la economía está asignada al Ministerio de Industria, Comercio y
Turismo y, dentro de él, a la Secretaría de Estado de Comercio.

Organismos públicos de apoyo a la internacionalización
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Las políticas de apoyo se concretan en un conjunto de programas específi-
cos, los más relevantes aparecen en el cuadro siguiente.

Introducción

Fuente: Icex

La internacionalización de las PYMES, por sus limitaciones, necesita una
política especial, como la formación de redes exportadoras o de consorcios a
la exportación o grupos de promoción internacional que, en definitiva, son
alianzas estratégicas entre empresas.

El Plan de Iniciación a la Promoción Exterior (PIPE) cuenta ya con algo
más de diez años de experiencia y con el han iniciado el proceso de interna-
cionalización 6.931 empresas, de las cuales 266 corresponden a la Comunidad
Autónoma Canaria.

Número de empresas participantes en el programa PIPE

por Comunidad Autónoma (1998-2010)
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Junto a estos programas generales existen intervenciones específicas para
determinados sectores económicos, entre los que se pueden destacar los que
aparecen en el cuadro siguiente.

Programas sectoriales de apoyo a la internacionalización

Los programas de fomento de la internacionalización se van renovando y
diversificando según se va adquiriendo conciencia de la necesidad de interna-
cionalización de la economía. Esta necesidad se hace evidente a partir de la
entrada en la UE, una de las áreas geográficas con una economía más compe-
titiva y mas internacionalizada.

Dada la estructura descentralizada del Estado Español, cada Comunidad
Autónoma dispone de su propia política de apoyo a la internacionalización.
En Canarias la Sociedad Canaria de Fomento Económico S.A. (Proexca) tiene
como uno de sus principales objetivos el apoyo a la internacionalización de
las empresas. Su actuación se dirige fundamentalmente en proporcionar infor-
mación a los empresarios, desarrollar cursos de iniciación a la internacionali-
zación, colaborar con otras instituciones como las Cámaras de Comercio y el
ICEX. Habría que reforzar esta área con el diseño de un programa de colabo-
ración público-privado para la internacionalización de la empresas canaria, en
el contexto de las políticas españolas de fomento de la internacionalización de
las empresas.

6. CONCLUSIONES

La investigación de la empresa y del empresariado canario nos proporciona
un mejor conocimiento, y una mejor oportunidad, para la toma de decisiones
eficientes. Las investigaciones realizadas y apoyadas por el Programa de
Fomento de la Investigación Empresarial han contribuido a ese mejor conoci-
miento, pero todavía queda mucha investigación por realizar.

Este breve repaso nos ha servido para revisar algunos de los problemas con
los que se encuentran las empresas y los empresarios canarios, y apuntar algu-
nas de las líneas de investigación futura. A modo de resumen y conclusión
podemos señalar algunas de las cuestiones a considerar.
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Se necesita disponer de una información más detallada y precisa, tanto de
las empresas como de su capacidad innovadora y exportadora. El ISTAC no
complementa y explota suficientemente los datos a nivel de la Comunidad
Autónoma y para profundizar en las investigaciones se necesitará disponer de
más y mejores datos.

Se necesita mejorar el conocimiento del proceso de innovación en servicios
y desarrollar indicadores más adecuados. La capacidad innovadora de las
empresas canarias no ha sido muy alta, pero la estructura económica de ser-
vicios (turísticos) tampoco se ha caracterizado por su capacidad innovadora
en otros destinos. Por tanto, si se diseña una política innovadora de colabora-
ción público-privada en servicios turísticos, Canarias podría ser un centro pio-
nero de investigación en innovación  turística.

No se dispone de investigaciones sobre la incipiente internacionalización de
las empresas canarias. Este es, por tanto, un campo que es necesario investi-
gar en profundidad.

Se necesita un mejor conocimiento de la balanza de servicios. Parece claro
que la fortaleza de la economía canaria tendrá que ser en las actividades de
servicios. Por ello, la innovación en servicios, la ventaja competitiva y la
internacionalización de los servicios serán claves.

No existe una sistematización y coordinación de las distintas políticas econó-
micas dirigidas a fomentar la competitividad y la internacionalización de la eco-
nomía canaria. Surgen iniciativas que dan lugar a programas de acción de las dis-
tintas Administraciones Públicas en distintos campos económicos que acaban
por convertirse en una maraña ininteligible, sobre todo, para el pequeño  y
mediano empresario, que no dispone de recursos ni de tiempo para hacer un
seguimiento adecuado. Por tanto, una mayor claridad y coordinación en las inter-
venciones públicas de fomento de la iniciativa empresarial, la innovación y la
internacionalización de las PYMES las haría mas accesibles a los empresarios.
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RESUMEN

A través de la Teoría basada en los recursos se analizan los diferentes acti-
vos tangibles e intangibles que afectan a la creación de empresas de base tec-
nológica (EBTs) en un territorio particular, haciendo especial mención al caso
de las dos provincias canarias. Esta investigación, centrada en la búsqueda de
explicaciones causales, utiliza información de carácter secundario para hallar
los principales recursos críticos necesarios en las distintas fases a través de las
que evoluciona el ecosistema emprendedor para hacer factible la implantación
de estas EBTs. Se aporta un modelo en el que los recursos territoriales huma-
nos, sociales, tecnológicos, financieros y físicos, así como su interacción,
constituyen los activos críticos que explican la creación diferencial de EBTs
en cada provincia española. Como resultado, la presente investigación aporta
la trayectoria evolutiva que debe seguir cada territorio para alcanzar un eco-
sistema emprendedor óptimo.

PALABRAS CLAVE: Emprendimiento, ecosistema emprendedor, compe-
titividad del territorio, teoría basada en los recursos, empresas de base tecno-
lógica.
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1. INTRODUCCIÓN

Las cualidades de las empresas de base tecnológica (EBTs) son múltiples
para un territorio regional, pues atraen a otras industrias a la región, ofrecen
productos de alto valor añadido y con gran potencial exportador y generan
empleo de calidad (Fernández Doblado, 2008; Contreras, 2008). Debido a
ello, existe un elevado interés en los agentes públicos y privados por desarro-
llar este tipo de empresas, trasladándose al ámbito académico la inquietud por
hallar los factores particulares que influyen y determinan el comportamiento
emprendedor en sectores de media y alta tecnología. En este campo, el inte-
rés investigador se ha centrado en identificar los activos de un área geográfi-
ca que configuran el ecosistema en el que estas empresas hallan su hábitad
idóneo para crecer y multiplicarse. 

En este contexto, la Teoría basada en los recursos nos ofrece el enfoque
adecuado para analizar los activos tangibles e intangibles que condicionan la
creación de empresas, aportando las bases que permiten diferenciar, desde una
perspectiva dinámica, aquellos territorios que tienen un grado diferencial de
éxito al estimular el desarrollo de dichas empresas (West, Bamford y
Marsden, 2008). De manera más particular, los preceptos de esta teoría per-
miten también explicar la creación de EBTs, distinguiendo incluso las etapas
a través de las que evoluciona un ecosistema emprendedor desde sus inicios
(West y Bamford, 2005). Sin embargo, no hemos hallado trabajos empíricos
que, sobre la base de esta teoría, analicen el conjunto global de recursos y, más
particularmente, la forma en que éstos deben combinarse e interactuar para
hacer factible la proliferación de EBTs. Sobre la base de lo expuesto, la inves-
tigación propuesta se plantea como objetivo el siguiente: identificación de las
fases a través de las que evoluciona un ecosistema emprendedor hasta alcan-
zar el nivel óptimo para impulsar el desarrollo autosostenido de EBTs, así
como de los recursos críticos necesarios para esta evolución.

Al objeto de llevar a cabo el presente estudio, se realizará un trabajo empí-
rico que buscará evidencias en el conjunto de las provincias que conforman el
territorio español, analizando particularmente las dos provincias canarias en
relación a sus homólogas en el resto del país. El énfasis especial que se pres-
ta en el presente estudio al caso canario es avalado por las especiales circuns-
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tancias económicas que concurren en el Archipiélago. La dependencia econó-
mica unisectorial de una región geográfica, tal y como prácticamente sucede
en Canarias, justifica la necesidad de desarrollar nuevos sectores de actividad
que garanticen el desarrollo económico del territorio en el medio y largo
plazo. Si, además, dicha dependencia se asocia al sector turístico y se sostie-
ne preferentemente en ventajas naturales, como la climatología, la situación
geográfica o la orografía, el riesgo económico se acentúa. El desarrollo de fac-
tores diferenciadores de la actividad turística que generen ventajas competiti-
vas sostenibles en la región (i.e., oferta alojativa de calidad, servicios com-
plementarios, etc.) representa actualmente un reto en el que tanto las
administraciones como las empresas del sector están trabajando. Los avances
hasta el momento logrados, si bien generan resultados positivos reflejados en
los indicadores de la actividad turística, no consiguen, sin embargo, sortear la
vulnerabilidad económica de la economía canaria por su dependencia del sec-
tor turístico, pues éste siempre estará sujeto a la situación económica de los
países emisores de turistas. 

Ahora bien, la población insular canaria, desde sus orígenes, se caracteriza
por su vocación comercial constante y dinámica. Esta tradicional orientación
ha dado lugar a numerosas iniciativas estables de autoempleo y de micros y
pequeñas empresas que han constituido la base del empuje económico del
territorio y que conviven con las filiales y delegaciones de empresas de ámbi-
to nacional e internacional. En este marco, las autoridades, asociaciones y
organismos locales apuestan por reorientar dicho espíritu emprendedor hacia
la creación de nuevas empresas innovadoras sustentadas en el conocimiento y
la tecnología que permitan superar el monocultivo económico actual, así
como eludir los hándicaps tradicionales asociados al desarrollo de otros sec-
tores industriales en los que las desventajas de localización de las islas cana-
rias -e.g., acceso a materias primas, coste de transporte, etc.- imposibilitan el
desarrollo de ventajas competitivas en las empresas locales. 

Con este propósito, tanto las administraciones públicas como los agentes
sociales (i.e. Gobierno de Canarias, particularmente a través del ITC y la Red
Cide, cabildos, cámaras de comercio, universidades canarias, asociaciones
empresariales, fundaciones universidad-empresa) llevan a cabo un importan-
te esfuerzo tendente a favorecer el reconocimiento de oportunidades de nego-
cio emergentes basados en la tecnología y el conocimiento, así como a orien-
tar y estimular su posterior desarrollo. En este sentido, el II Plan Canario
I+D+i+d 2007-2010 hace suyo y asume el concepto ecosistema innovador
aceptando, desde una perspectiva teórica, la relevancia de las instituciones y
el capital social-intelectual en el desarrollo de nuevas empresas. Ahora bien,
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se ha observado la falta de estudios para este sector y de orientaciones técni-
cas precisas en las que sustentar la toma de decisiones para promover el desa-
rrollo de EBTs en Canarias, de forma que tales orientaciones sirvan como
referentes para la implantación del II Plan Canario I+D+i+d 2007-2010.

2. LOS ECOSISTEMAS EMPRENDEDORES PARA LAS EBTs 

La EBT es aquella empresa nueva e independiente cuya actividad está rela-
cionada con el desarrollo de nuevas industrias (Shearman y Burell, 1988).
Desde un punto de vista más amplio, y basándose en las definiciones en dieci-
séis países, Storey y Tether (1998) sostienen que es aquella “pequeña empresa
de propiedad independiente y de reciente creación que opera en sectores de alta
tecnología”. Esta definición ha sido posteriormente extendida para incorporar
a las empresas de tamaño pequeño y mediano y que operan en sectores de tec-
nología alta y media alta (Fariñas y López, 2007), siendo ésta última concep-
tualización la que sustenta el presente estudio por ser de general aceptación y
por ajustarse en mayor medida a la realidad empresarial española.

Las características principales de estas empresas, en términos de organiza-
ción y procesos, individuos que las emprenden y sectores en que operan se
muestran en la tabla 1. Destaca, especialmente, que las EBTs operan en sec-
tores de actividad altamente dinámicos, por lo que deben mantener un eleva-
do grado de actualización en las tecnologías, disponer de una fuerza de traba-
jo con elevado grado de formación (Chorev y Anderson, 2006) y, además, ser
lideradas por personalidades altamente emprendedoras (Park, 2005). Estas
empresas otorgan a los territorios en que se implantan un elevado grado de
competitividad y crecimiento económico, contribuyendo a la eficiencia está-
tica y dinámica del sistema económico (Colombo y Grilli, 2005). Las EBTs,
además, son consideradas catalizadores del cambio tecnológico en un territo-
rio, pues generan innovación social al modificar los conocimientos y cultura
de la población y fomentar la cultura emprendedora (Fernández Doblado,
2008; Contreras, 2008).

La proliferación de estas empresas en un territorio particular dependerá del
ecosistema emprendedor desarrollado en dicha zona. Concretamente, un eco-
sistema emprendedor es definido por Spilling (1996) como la interacción de
los actores, los roles y el entorno que determina el desempeño y resultados
empresariales de una región. Hacemos referencia a un sistema dinámico,
desarrollado en un área geográfica particular, caracterizado porque las empre-
sas del mismo interactúan intercambiando información y conocimientos, ser-
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vicios, etc., al tiempo que compiten; además, el entorno se caracteriza por dis-
poner de ciertos recursos territoriales que favorecen la creación de EBTs, y
entre los que se encuentran aquéllos avanzados y especializados en este tipo
de sector. Debido a ello, Neck et al. (2004) afirman que el ecosistema en sí
mismo contiene y al mismo tiempo apoya la actividad empresarial. En efec-
to, las numerosas EBTs establecidas en el ecosistema no sólo apoyan su acti-
vidad en los recursos que el ecosistema contiene sino que, además, constitu-
yen un polo de atracción de nuevas empresas y recursos territoriales que
pueden beneficiarse de su implantación cercana. Así, por ejemplo, dado que
las empresas establecidas requieren del suministro de fondos de capital ries-
go o de proveedores de insumos tecnológicos, realizan un efecto llamada
hacia aquéllos que pueden suministrarlos. De esta forma, el ecosistema esta-
ría integrado por un agregado de recursos y actores que transcienden de la
intervención de cualquier organización pública o privada (Van de Ven, 1993).
Parece entonces poco probable que tales recursos puedan acumularse sólo
como resultado de los esfuerzos realizados por las administraciones, requi-
riendo del efecto llamada que realicen las EBTs establecidas. Adquiere así
significación la afirmación de Neck et al. (2004) respecto a la necesaria evo-
lución temporal de ciertos componentes que interactúan para formar un siste-
ma dinámico que alimente la creación de empresas.

Tabla 1

Características principales de las EBTs
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3. FUNDAMENTOS TEÓRICOS PARA EL ESTUDIO DE LOS ECO-
SISTEMAS EMPRENDEDORES PARA EBTs

Son tres las teorías que, desde distintos enfoques, han tratado de explicar la
existencia de ecosistemas fértiles en los que proliferan las nuevas empresas.
En primer lugar, la Teoría sociológica institucional establece que se produce
un comportamiento imitativo del empresario al objeto de legitimar sus actua-
ciones, de forma que adapta sus actividades a los de otras organizaciones que
le anteceden en dichas decisiones (DiMaggio y Powell, 1983). Este fenóme-
no de imitación o isomorfismo mimético externo (Lu, 2002) se ha relaciona-
do con la emprendeduría, de forma que en las regiones con elevados niveles
de creación de empresas tiende a engendrarse un mayor número de nuevos
emprendedores (Malecki, 1997; Neck et al., 2004). Ahora bien, esta teoría
aporta poca evidencia sobre los factores que desencadenan la espiral de com-
portamiento emprendedor. La Teoría económica institucional, en segundo
lugar, se centra en los factores del entorno que condicionan la creación de
empresas (Urbano et al., 2007) y se sostiene en el supuesto básico de que las
instituciones influyen en la decisión de iniciar una actividad empresarial
(Álvarez y Urbano, 2008). Sin embargo, su especial orientación hacia el nivel
nacional nos lleva a buscar en la Teoría basada en los recursos el marco para
analizar los elementos de un ecosistema fértil para la creación de empresas en
distintas zonas de un mismo país.

La Teoría basada en los recursos (e.g., Penrose, 1959; Barney, 1991) expli-
ca el logro de la ventaja competitiva de la empresa sobre la base de la combi-
nación y utilización de los recursos de los que ésta dispone o puede desarro-
llar (Foss et al., 2007). Algunos autores han extendido parcialmente los
planteamientos de esta teoría y los han discutido en relación al desarrollo
competitivo de un territorio (e.g., Russo y Fouts, 1997; Sánchez Medina et al.,
2007). De hecho, los territorios se desarrollan a partir de contextos únicos
definidos por una configuración industrial, histórica y local, así como por el
patrón de inversión en recursos que realiza en el tiempo (Auerswald y
Branscomb, 2003). De forma más global, West, Bamford y Marsden (2008)
aplican todos los preceptos de la Teoría basada en los recursos para analizar
el desarrollo empresarial de una economía emergente, y West y Bamford
(2005) la aplican para estudiar la creación diferencial de EBTs. Este esquema
teórico permite identificar los recursos territoriales que sostienen el desarro-
llo de EBTs y, por ende, el crecimiento económico que acompaña a los terri-
torios en los que proliferan este tipo de empresas. Sobre la base de esta teo-
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ría, West y Bamford (2005) realizan una contribución relevante frente a la
investigación previa que ha estudiado los sistemas emprendedores de base
tecnológica. Estos autores, en lugar de considerarlos dicotómicamente -i.e.,
son o no emprendedores tecnológicos-, ofrecen una alternativa teórica para
explicar el grado en el que lo son, o la fase de desarrollo en la que se encuen-
tra el ecosistema emprendedor. 

3.1. Una aproximación basada en los recursos para el estudio de un eco-
sistema emprendedor para las EBTs

La Teoría basada en los recursos se sustenta en diversos planteamientos
básicos que son discutidos por West y Bamford (2005) y por West, Bamford
y Marsden (2008) para el contexto territorial, avalando la adecuación de esta
teoría para el enfoque de la presente investigación (tabla 2). Más particular-
mente, esta teoría permite explicar las ventajas en propiedad que son especí-
ficas de un territorio y que tienen que ver tanto con la posesión como con la
capacidad de adquirir o desarrollar un conjunto de recursos que los competi-
dores o áreas rivales no poseen (Wernerfelt, 1984; Barney, 1991). 

Tabla 2

Aplicación de la Teoría basada en los recursos al nivel

de análisis territorial

Capítulo I

Fuente: Elaborada a partir de West y Bamford (2005) y West, Bamford y Marsden (2008)
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Entre los recursos específicos que posee un territorio se encuentran tanto
sus recursos naturales –e.g., climatología– como los recursos creados por la
comunidad, ya sean de uso generalizado –e.g., carreteras– o especializado
–e.g., institutos de investigación específicos– (Porter, 1991). Esta dotación de
recursos es sistémica y puede ser duradera en el tiempo (West y Bamford,
2005; West, Bamford y Marsden, 2008). Para el nivel de análisis de la empre-
sa, Grant (1991) distingue entre los recursos tangibles –e.g., activos financie-
ros y físicos–, intangibles –e.g., reputación y tecnología– y humanos –e.g.,
valores culturales, formación y experiencia–; Brush, Greene y Hart (2001),
los humanos, sociales, financieros, organizativos y físicos; y Venkataraman
(2004) añade los tecnológicos para el caso específico de las empresas que
operan en este sector. Desde una perspectiva territorial, y combinando las cla-
sificaciones previas, destacan los recursos que a continuación se presentan.  

Recursos humanos. La literatura sobre emprendeduría ha hallado que la
edad joven del individuo, su pertenencia a una familia emprendedora o su
nivel formativo constituyen variables determinantes en la decisión de crear
una empresa (e.g., Colombo y Grilli, 2005; Hayton, 2005). Para el caso parti-
cular de las EBTs, el hecho de que una población cuente con unos niveles ele-
vados de titulados en especialidades formativas relacionadas con las tecnolo-
gías y, en segundo lugar, con las habilidades de marketing y comercialización
pueden considerarse importantes cualidades que nutren el capital humano del
territorio en el que dichas personas residen. Dentro de la categoría de recur-
sos humanos también se incluyen los valores sociales que tienen un efecto
significativo en el comportamiento emprendedor de una población (Lee y
Peterson, 2000; Hayton, George y Zahra, 2002; Neck et al., 2004).
Profundizando en esta línea, Tominc y Rebernik (2007) afirman que el hecho
de que la sociedad de la que el individuo forma parte considere que la empre-
sa propia es una alternativa profesional deseable o que respete y otorgue un
estatus elevado a aquéllos que tienen éxito con sus negocios, promueven su
comportamiento emprendedor.

Recursos sociales. Dado la complejidad y dinamismo de los entornos tec-
nológicos, tanto en los mercados proveedores como clientes, los emprende-
dores de base tecnológica pueden tener un mayor interés y necesidad por for-
mar parte de redes sociales (Hagedoorn, 2002), en consonancia con la
aportación de Jack y Anderson (2002) que defienden el carácter contingente
de la involucración social. En un contexto con tal grado de dinamismo, el per-
fil de los emprendedores y la necesidad de nutrir convenientemente de recur-
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sos de conocimiento tecnológicos y comerciales a la empresa, podrían justifi-
car la mayor necesidad de promover proactivamente el acceso a diversas
redes que puedan prestar apoyo a la nueva empresa de base tecnológica, sien-
do por consiguiente la existencia de estos recursos en el entorno una condi-
ción para que prolifere el desarrollo de EBTs.

Recursos tecnológicos. La existencia de agentes tecnológicos de apoyo,
como los organismos públicos y privados que dan soporte a la emprendedu-
ría, las universidades y otros agentes sectoriales como los centros de investi-
gación, servicios de asesoramiento, etc., condicionan las posibilidades de los
emprendedores de identificar y explotar nuevos negocios. En este contexto
merece ser destacada la existencia de empresas incubadoras (Siu y Bao,
2008), pudiendo ejercer esta función tanto los institutos de investigación e
instituciones públicas como las empresas de ámbito internacional o local
(Suzuki, Kim y Bae, 2002; Ucbasaran, Westhead y Wrigh, 2008). Destacan
también entre los recursos tecnológicos, la existencia de clusters empresaria-
les, parques tecnológicos, centros tecnológicos, etc. Estos últimos también
pueden ser factores de elevado impacto pues realizan una importante activi-
dad investigadora, además de favorecer el desarrollo de spillovers de conoci-
miento (Vohora, Wright y Lockett, 2004; Audretsch y Keilbach, 2007), por lo
que están demostrando ser altamente eficaces para el desarrollo de nuevas tec-
nologías con potencial de materializarse en opciones de negocio rentables.

Recursos financieros. La existencia de fuentes diversas de financiación
representa un factor de elevada relevancia aportado por el entorno y que con-
diciona en muchos casos la factibilidad de la puesta en marcha de una nueva
empresa de base tecnológica. Concretamente, el rol desempeñado por bancos,
empresas de leasing, empresas de capital riesgo, inversores privados o fondos
de desarrollo regional han sido destacados por autores como Collinson y
Gregson (2003) y Neck et al. (2004).

Recursos físicos. Representan un conjunto de recursos tangibles que posee
un territorio y entre los que se incluyen las carreteras, el espacio para ofici-
nas, las zonas habilitadas para la instalación industrial, etc. (Neck et al.,
2004). Probablemente, estos recursos no constituyen un elemento básico y
crítico para la estimulación del desarrollo de un sistema empresarial en un
territorio en el que no existe tradición emprendedora, pero su carencia repre-
senta un obstáculo que inhibe el desarrollo empresarial. 

West, Bamford y Marsden (2008) sugieren que si no existen recursos intan-
gibles, tales como los conocimientos sobre cómo hacer uso de los activos físi-
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cos para explotar las oportunidades, tales activos físicos pierden su capacidad
para apoyar la creación de nuevas empresas. En esta línea, Venkataraman
(2004) señala que los recursos tangibles por sí solos no son suficientes para
asegurar el desarrollo empresarial de un territorio. Los recursos tangibles
requieren de los intangibles y éstos, además, deben estar interrelacionados.
Ahora bien, debe prestarse una especial atención a la sostenibilidad de los
recursos y de las ventajas o valor que éstos aportan al territorio. En opinión
de West, Bamford y Marsden (2008), y adaptando la concepción original de
Barney (1991), los activos valiosos de un territorio deben ser escasos, inimi-
tables, no comercializables y no sustituibles. Cada territorio ha de estar carac-
terizado por un conjunto de recursos que le son idiosincrásicos y sobre los que
se sostienen los resultados en dicha comunidad en materia de proliferación de
EBTs. Sobre la base de la Teoría basa en los recursos es posible entonces
entender por qué algunos territorios que desean crecer a través del desarrollo
de EBTs, no sólo carecen de recursos para hacerlo sino que, incluso aunque
estudien la estructura y conjunto de recursos de un área modélica, posible-
mente no estén en posición de imitarlos (West y Bamford, 2005). 

Sobre la base de este planteamiento se han identificado distintas tipologías
y/o fases por las que atraviesan las zonas entrepreneuriales en su proceso de
consolidación, siendo éstas diferenciadas en relación a la combinación de
recursos que las caracteriza y empresas implantadas en las mismas. Así, por
ejemplo, partiendo de la conceptualización del ciclo de vida, West y Bamford
(2005) distinguen cuatro fases por las que un territorio evoluciona cuando
trata de desarrollar un sistema entrepreneurial en el que proliferen EBTs: eco-
nomía básica, escasa, incipiente y masa crítica. Nuevamente es el patrón evo-
lutivo del ciclo de vida el que sustenta la tipología dinámica que realizan
Iammarino y McCann (2006) de los clusters empresariales, distinguiendo las
siguientes fases: mera aglomeración, complejo industrial, nueva red social y
vieja red social. En opinión de estos últimos autores, no existe un camino li-
neal o determinista para este desarrollo evolutivo sino que es muy probable
que existan patrones idiosincrásicos y diversos en cada territorio. Ahora bien,
las etapas identificadas en sendas investigaciones responden a un análisis teó-
rico y, en algunos casos, a la observación directa de los investigadores. De
esta forma, la realización de un trabajo empírico que identifique tales etapas,
sus características y los recursos necesarios para el desarrollo del ecosistema
emprendedor parece interesante y necesaria, abordándose en el presente tra-
bajo. Más particularmente, los fundamentos teóricos del presente estudio se
concretan en tres hipótesis de investigación: 
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H1. Los ecosistemas emprendedores para el desarrollo de EBTs pueden ser
clasificados en diferentes fases según su dotación de recursos y captación de
estas empresas.

H2. Cada fase en la evolución de un ecosistema emprendedor se caracteri-
za por una combinación de recursos humanos, sociales, tecnológicos, finan-
cieros y físicos. 

H3. Cuanto mayor es el desarrollo de un ecosistema emprendedor para
EBTs en un territorio particular, mayor será la riqueza del territorio en que
estas empresas se crean.

4. METODOLOGÍA

El  trabajo empírico se realiza en España y considera como población obje-
to de estudio las 50 provincias españolas y las ciudades de Ceuta y Melilla.
La información necesaria para realizar el estudio se obtuvo de diferentes
bases de datos internacionales, nacionales y regionales, por lo que los datos
constituyen indicadores objetivos agregados a nivel provincial. Atendiendo a
la base metodológica escogida, se presenta la medición de las diferentes varia-
bles utilizadas.

Desarrollo económico provincial. Se mide a través del PIB por habitante
para el año 2006 con el objeto de eliminar el efecto tamaño de las provincias.

Implantación de EBTs por provincia. Para delimitar el número de peque-
ñas y medianas EBTs se siguen los criterios de Storey y Tether (1998) y
Fariñas y López (2007). Una empresa se contabiliza como EBT cuando: posee
250 empleados o menos, es de reciente creación (menos de 6 años de anti-
güedad), no está integrada en un grupo empresarial y opera en sectores de tec-
nología alta y media-alta (CNAEs definidos por el INE). A partir de la base
de datos SABI (2008) se identifican 12.799 empresas que reúnen tales requi-
sitos en España en 2006. Tras realizar un control individualizado de las mis-
mas, se eliminaron aquéllas cuyas actividades específicas no permitían su cla-
sificación en el grupo de base tecnológica, obteniéndose una relación final de
9.210 EBTs. En relación a ellas, se incorporaron dos grupos de medidas cal-
culadas en términos relativos para eliminar el impacto del desigual tamaño de
las provincias: proliferación de EBTs y tipo de EBTs. 

Recursos territoriales. Las medidas de los recursos territoriales humanos,
sociales, tecnológicos, financieros y físicos se llevó a cabo para el año 2001,
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lo que permitió medir las características estructurales que existían en los terri-
torios provinciales desde el inicio del período en que se pusieron en marcha
las EBTs que se han contabilizado en el estudio. Esta información fue extraí-
da, entre otras, de las siguientes fuentes de datos: Instituto Nacional de
Estadística; Ministerio de Industria, Turismo y Comercio; Ministerio de
Educación, Política Social y Deporte; Dirección General de Pymes; Oficina
Española de Patentes y Marcas; o Proyecto GEM.

5. ANÁLISIS DE RESULTADOS

La población objeto de estudio está formada por las 50 provincias españo-
las más las ciudades de Ceuta y Melilla. El número total de EBTs en cada pro-
vincia se muestra en la tabla 3. En promedio, estos territorios cuentan con 177
empresas principalmente especializadas en actividades industriales y/o servi-
cios de alta tecnología (58%). Al ser empresas de reciente creación, su edad
media oscila entre los 4 y 6 años de constitución, siendo su tamaño pequeño
al contar con una media de 9 empleados.

Tabla 3

Número de EBTs en las provincias españolas

Al objeto de contrastar las hipótesis anteriormente formuladas, el trabajo empí-
rico sigue el proceso etápico mostrado en la figura 1. Así, y en primer lugar,
mediante un análisis de conglomerados se clasifican las provincias españolas
atendiendo a su nivel de implantación de EBTs. Seguidamente, y mediante un
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análisis Kruskal-Wallis se identifican los recursos territoriales que permiten esta-
blecer diferencias entre los conglomerados de provincias inicialmente identifica-
dos. En una tercera fase, se procede a realizar un análisis discriminante con aque-
llos recursos que muestran mayor capacidad para establecer diferencias entre
tales conglomerados. Este análisis discriminante permitió, por una parte, identi-
ficar la importancia relativa de cada recurso territorial crítico y, por otra, obtener
una nueva clasificación de las provincias sobre la base de los recursos con los
que éstas cuentan.  En la cuarta fase del trabajo empírico, se realiza un  análisis
matricial que permite comparar las dos clasificaciones previas para, finalmente,
identificar los niveles de desarrollo de los ecosistemas emprendedores para EBTs
en España. La última fase de la investigación persigue identificar la existencia de
diferencias de riqueza en las provincias españolas con ecosistemas emprendedo-
res que han alcanzado distintos niveles de desarrollo.

Figura 1

Fases de la investigación empírica
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5.1. Clasificación de los territorios provinciales atendiendo a la prolifera-
ción y tipo de EBTs

Haciendo uso de un análisis cluster, se identifican los grupos de provincias
españolas atendiendo a su nivel de implantación de EBTs (tabla 4). Para la
formación de éstos, se utilizó el algoritmo no jerárquico y el método de K
medias. Como resultado se obtienen tres grupos integrados por 7, 19 y 26 pro-
vincias, siendo los que más se distancian el I y el III, mientras que los más
similares son el II y el III, según las distancias entre los centros de los con-
glomerados (0,530 y 0,170, respectivamente). Al objeto de profundizar en la
caracterización de estos grupos, se analizó también el tipo de EBTs. 

Tabla 4

Clusters provinciales atendiendo a la proliferación de EBTs

†p<0,1, *p<0,05, ***p<0,001.

El grupo I puede ser considerado como el más desarrollado al contar con
más EBTs, ser éstas de mayor tamaño, emplear mayor proporción de la pobla-
ción activa y desarrollar su actividad en sectores de alta tecnología, por lo que
lo denominamos grupo consolidado. El grupo II se sitúa en un nivel interme-
dio, y si bien ocupa un segundo lugar en número de EBTs, tamaño y emplea-
dos, sin embargo las empresas desarrollan su actividad preferentemente en
sectores de tecnología media. Finalmente, el grupo III agrega a aquellas pro-
vincias que cuentan con pocas EBTs, siendo éstas además las de menor tama-
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ño y las que emplean a un menor porcentaje de la población activa, si bien
desarrollan su actividad en sectores de tecnología alta en mayor proporción
que el grupo II (grupo en estadio inicial).

5.2. Determinantes territoriales de la creación de EBTs

En el presente apartado se identifican los recursos territoriales, distinguien-
do a este respecto sus características distintivas en las provincias con mayor
implantación de EBTs, de aquellas otras en fases intermedias e iniciales (tabla
5). En relación a los recursos humanos, los resultados indican que el nivel for-
mativo de la población, tanto medido a través de la población mayor de 16
años con estudios de secundaria finalizados como a través del número de doc-
tores, es superior en el grupo I, denominado consolidado. El grupo I destaca,
por tanto, por la formación general y por la formación científica de su pobla-
ción. Sin embargo, las  provincias de este grupo I se hallan en una segunda
posición, alejada del grupo III, en alumnos matriculados en estudios no técni-
cos, especialidad formativa de menor relevancia para la actividad en sectores
tecnológicos; por su parte, casi igualan al grupo II en alumnos universitarios
matriculados en estudios técnicos. Por otra parte, la experiencia laboral de los
recursos humanos, medida a través del porcentaje de ocupados, también es
significativamente superior en el grupo I. El porcentaje de ocupados que son
varones, variable que refleja la inigualdad por razón de género en el mercado
de trabajo, toma su valor más bajo en estas provincias situadas a la cabeza en
desarrollo de EBTs, indicando que también las féminas cuentan con amplia
integración y experiencia laboral en dichas zonas. Finalmente, el conoci-
miento y las capacidades empresariales, medido por el número de pymes, es
también superior en el grupo I, al tiempo que la puesta en marcha de nuevas
empresas por necesidad, que refleja un menor talante emprendedor y cogni-
ciones empresariales en la población, toma su valor más bajo para este grupo.
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Tabla 5

Recursos territoriales para la creación de EBTs

en los clusters provinciales

* Únicamente se presentan las variables para las que se encontraron diferencias significativas

entre grupos. †p<0,1, *p<0,05, **p<0,01, ***p<0,001.

1 La medición del capital social incorporada en este estudio procede del trabajo realizado por Pérez et al.
(2005). Concretamente, estos autores ofrecen dos medidas del valor global de las relaciones sociales en el
ámbito económico, la confianza y la cooperación, que influyen en el logro de resultados. La medición realiza-
da, más particularmente, se centra en determinar el valor de las relaciones duraderas en contextos de incerti-
dumbre, tales como los mercados de inversión o los de trabajo.
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Los recursos sociales toman valores significativamente más elevados para
las provincias integradas en el grupo I y su valor más bajo en el grupo III en
fase inicial de desarrollo de EBTs, avalando la importante labor que el apoyo
y las relaciones sociales tienen en el desarrollo de nuevas empresas tecnoló-
gicas. Sin embargo, al medir el tejido asociativo a través del número de cáma-
ras de comercio, éste toma su valor más alto en el grupo III de desarrollo ini-
cial. Es en este grupo en el que, ante la inexistencia de otros recursos que
estimulen las nuevas empresas, las cámaras de comercio representan un agen-
te asociativo relevante para fomentar el incipiente desarrollo empresarial.

En lo que respecta a los recursos tecnológicos, tanto las variables que
miden el tejido asociativo en este ámbito (parques tecnológicos y agentes del
sistema nacional de innovación) como las que miden la actividad de los cen-
tros públicos y privados de innovación (solicitud de patentes y gastos en inno-
vación), toman valores significativamente más elevados para el grupo I que
incluye a las provincias en estadio de consolidación. Recordamos, en relación
a estos recursos, que todas las variables de medición estaban conveniente-
mente relativizadas para eliminar el efecto tamaño de las provincias. Los
resultados hallados confirman el relevante papel que los recursos tecnológi-
cos tiene en la configuración de ecosistemas en los que proliferen las EBTs.

Para los recursos financieros los resultados muestran que, si bien el capital
riesgo tiene una mayor presencia en el grupo I, seguido del III, las empresas
financieras y bancos mantienen, sin embargo, su mayor presencia en el grupo
II. A este respecto debe tomarse en consideración que las EBTs de alta tecno-
logía preferentemente se sitúan en los grupos I y III, mientras que las EBTs
de tecnología media lo hacen principalmente en el grupo II, lo que puede cla-
ramente justificar la mayor presencia de capital riesgo en territorios en los que
predominan las inversiones de mayor riesgo y potencial de crecimiento, como
es el caso de los negocios de alta tecnología; las entidades crediticias, por su
parte, se extienden en lugares donde se demanda financiación para proyectos
a priori menos arriesgados.

En cuanto a los recursos físicos, en el presente trabajo se ha analizado tanto
la red educativa no universitaria como la red de comunicación por carreteras.
Los resultados muestran cómo esta última tiene un mayor desarrollo en las
provincias ubicadas en el grupo I, lo cual indudablemente representa una con-
dición para el desarrollo empresarial con carácter general. Sin embargo, la red
educativa no universitaria tiene un menor valor para este grupo, lo que en
parte puede ser debido a un mayor esfuerzo realizado desde el ámbito públi-
co por mejorar la oferta educativa en las provincias con menores niveles de
formación no universitaria.
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Los resultados permiten confirmar que las provincias con mayor creación
de EBTs, frente a las que se sitúan en estadios inicial e intermedio, presentan
niveles más desarrollados para la mayoría de los recursos analizados. Al
mismo tiempo, también se puede comprobar que los tres grupos cuentan con
diferentes niveles de recursos. 

Los recursos críticos de un territorio para la emprendeduría de base
tecnológica

Al objeto de identificar los recursos críticos y de clasificar nuevamente las
provincias atendiendo a su posesión de los mismos, se llevó a cabo un análi-
sis discriminante. Para la realización de este análisis se escogió, de cada grupo
de recursos, la variable más significativa atendiendo a los estadísticos eta y
eta2 y, cuando existió coincidencia, aquella con mayor Kruskal-Wallis, esto
es: población con estudios secundarios terminados, capital social, patentes,
entidades de crédito y red de carreteras.

Los resultados obtenidos muestran dos funciones discriminantes, donde la
primera explica el 91% de la varianza y aporta mejores coeficientes para los
indicadores que evalúan la calidad de la función discriminante (autova-
lor=2,523; correlación canónica=0,846; Lambda de Wilks= 0,227; Chi-cua-
drado=66,640, p=0,000); la función 2 explica sólo el 9% restante (autova-
lor=0,248; correlación canónica=0,446; Lambda de Wilks=0,801;
Chi-cuadrado=9,976, p=0,041). En cuanto a los recursos territoriales selec-
cionados para crear estas funciones, destaca que los recursos humanos, socia-
les, tecnológicos y financieros muestran mayores coeficientes de estructura en
la primera función, mientras que los recursos físicos son los que en mayor
medida sostienen la segunda. Se constata, de esta forma, que estos últimos
recursos representan los activos territoriales de menor relevancia para esti-
mular el desarrollo de EBTs, de acuerdo con la afirmación de West, Bamford
y Marsden (2008).

Atendiendo a la función de mayor poder discriminador, el porcentaje global
de casos correctamente clasificados asciende al 76%, quedando los nuevos
grupos integrados por 6, 17 y 27 provincias, respectivamente. Concretamente,
esta función clasifica adecuadamente el 85,7% de las provincias que inicial-
mente se incluyeron en el  grupo consolidado atendiendo a la proliferación de
EBTs, al 63,2% del grupo intermedio y al 83,3% del grupo inicial.
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5.3. Ecosistemas emprendedores: proliferación de EBTs versus recursos
territoriales críticos

Partiendo de los resultados anteriores, se realizó un análisis combinado de
las dos clasificaciones obtenidas: (1) grupos de provincias atendiendo a las
EBTs desarrolladas en las mismas, y (2) grupos de provincias atendiendo a los
recursos territoriales críticos. Este análisis combinado, que incluye los dos
conjuntos de variables que definen al ecosistema emprendedor -i.e., EBTs
establecidas y recursos territoriales- permite clasificar a las provincias espa-
ñolas según la fase de desarrollo de sus ecosistemas y, por ende, de su capa-
cidad para atraer nuevas EBTs. Se identifican cinco niveles de ecosistemas
emprendedores en España: masa crítica, desarrollo avanzado, desarrollo inter-
medio, desarrollo escaso y desarrollo incipiente (tabla 6).

Tabla 6

Fases de los ecosistemas emprendedores

Capítulo I

En la fase masa crítica se encuentran aquellos ecosistemas desarrollados en
las provincias de Álava, Barcelona, Guipúzcoa, Madrid, Navarra y Vizcaya
(figura 2). Estos territorios fueron clasificados en un primer grupo tanto aten-
diendo a su alto nivel de proliferación de EBTs como en relación a los recur-
sos territoriales críticos con los que cuentan. El efecto conjunto de ambos acti-
vos en el territorio sustentará el crecimiento sostenido del número de EBTs sin
que sea condición necesaria el desarrollo de actividades de fomento por parte
de las administraciones públicas. Zaragoza, por su parte, considerada como
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una provincia del grupo I por su número de EBTs, es desplazada por el análi-
sis discriminante al grupo 2 atendiendo a sus recursos territoriales emprende-
dores. Estos resultados pueden explicarse cómodamente si tomamos en con-
sideración que Zaragoza fue la sede de la Expo Universal en 2008, por lo que
tanto el desarrollo de las infraestructuras como la puesta en marcha de la
logística de comunicación, trasporte, seguridad, etc. que este tipo de aconte-
cimientos mundiales conlleva, puede haber justificado el establecimiento de
un grupo significativo de EBTs atraídas por las oportunidades de negocio.
Debe tomarse en consideración que el presente trabajo, que estudia la implan-
tación de nuevas empresas, considera sólo a aquellas creadas a partir de 2000
y activas en 2008, periodo que coincide con el desarrollo de las obras para
culminar las instalaciones de la Expo y su puesta en marcha. El posible cierre
de algunas de las empresas creadas con este fin, queda, por tanto, fuera del
período de estudio de esta investigación. Sobre la base de estos argumentos,
consideramos que Zaragoza no debe ser catalogada como un territorio con
ecosistema masa crítica por lo que procedemos a su clasificación en el nivel
inmediatamente anterior: desarrollo avanzado.

Figura 2

Niveles de desarrollo de los ecosistemas emprendedores para EBTs
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Los ecosistemas con nivel de desarrollo avanzado se corresponden con
territorios con implantación media de EBTs y un significativo nivel de desa-
rrollo de los recursos territoriales. Se integran en este grupo, por tanto, ade-
más de Zaragoza, doce de las diecinueve provincias clasificadas inicialmente
en el Grupo II atendiendo al número de EBTs, que también ocupan una segun-
da posición cuando se analizan los recursos críticos presentes en sus territo-
rios. En estas provincias es preciso realizar un esfuerzo para acceder al nivel
de masa crítica, tarea en la que los esfuerzos de captación de empresas de alta
tecnología deben ser acentuados, pues en este grupo existe un mayor predo-
minio de empresas de tecnología media que, por consiguiente, se alejan en
cierta medida de las características y beneficios clave asociados a la implan-
tación de EBTs. Por su parte, en un nivel de desarrollo intermedio se encuen-
tran aquellos ecosistemas que, si bien cuentan con un nivel significativo de
recursos territoriales críticos para el desarrollo de EBTs, sin embargo, sólo
han logrado la implantación de un número bajo de estas empresas. Se encuen-
tran en esta fase cuatro provincias españolas, Baleares, Salamanca, Segovia y
Tarragona. En relación a estos territorios cabe destacar que su apuesta por el
desarrollo de unos recursos territoriales críticos para la captación de EBTs ha
permitido que aquéllas implantadas, aunque pocas, operen principalmente en
sectores de tecnología alta,  estableciéndose así las bases para su evolución
hacia ecosistemas más avanzados.

En la fase de desarrollo escaso de los ecosistemas emprendedores, si bien
se sitúan las provincias que pertenecen al grupo II por las EBTs implantadas
en las mismas, el análisis discriminante indica que poseen unos recursos terri-
toriales críticos pobres para la estimulación de EBTs. Se incluyen aquí aque-
llos territorios que han resultado atractivos para ciertas empresas que actúan
en sectores de tecnología media, existiendo importantes dudas en las admi-
nistraciones públicas para alentar y promover el desarrollo de aquéllos recur-
sos territoriales que precisan estas empresas. Como resultado, el ecosistema
emprendedor está insuficientemente desarrollado para captar nuevas EBTs y,
más particularmente, aquéllas que operan en sectores de tecnología alta.
Finalmente, se identifican en España ecosistemas emprendedores en fase de
desarrollo incipiente, en los que tanto el número de EBTs establecidas como
los recursos territoriales críticos para su actuación son limitados.
Concretamente, veinte provincias españolas (el 40%) se sitúan en este nivel
rezagado. Este grupo, por tanto, incluye a las provincias españolas que asu-
men un mayor reto para avanzar en el desarrollo de los ecosistemas que dan
lugar a la captación de este tipo de empresas.

Capítulo I
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Sobre la base de lo aquí expuesto podemos aceptar las dos primeras hipóte-
sis formuladas en la presente investigación. Concretamente, los análisis reali-
zados nos han permitido confirmar, en primer lugar, que los ecosistemas
emprendedores para el desarrollo de EBTs pueden ser clasificados en dife-
rentes fases a partir de su dotación de recursos y captación de estas empresas
(H1). En segundo lugar, estos resultados corroboran que cada fase en la evo-
lución del ecosistema emprendedor se caracteriza por una combinación de
recursos humanos, sociales, tecnológicos, financieros y físicos diferente (H2). 

5.4. Ecosistemas emprendedores para las EBTs y riqueza del territorio
provincial

Los ecosistemas emprendedores para EBTs han sido destacados en la lite-
ratura por su capacidad para generar un tejido económico más competitivo y,
como resultado, por incrementar la riqueza y prosperidad de un área geográ-
fica. Atendiendo a ello, abordamos como última fase del trabajo el estudio de
los niveles de riqueza en los diferentes grupos de provincias identificados en
este estudio. Los resultados obtenidos confirman la existencia de diferencias
significativas en los niveles de riqueza de las 50 provincias españolas cuando
se las clasifica atendiendo al nivel de desarrollo de sus ecosistemas empren-
dedores para EBTs (tabla 7). Concretamente, las provincias con ecosistemas
más evolucionados, situados en un estadio de masa crítica, poseen los nive-
les de renta más elevados. Además, el PIB per cápita de este grupo se distan-
cia ampliamente del grupo situado en la fase anterior. Estos resultados nos
permiten aceptar la tercera hipótesis formulada en la presente investigación ya
que nos permiten corroborar que cuanto mayor es el desarrollo de un ecosis-
tema emprendedor para EBTs en un territorio particular, mayor será la rique-
za del territorio en que estas empresas se crean.

Tabla 7

Ecosistemas emprendedores para EBTs y riqueza provincial

***p<0,001.
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5.5. Los ecosistemas emprendedores en Canarias: un análisis comparati-
vo en el marco del territorio nacional

Con el objeto de conocer tanto la implantación de EBTs como el desarrollo
de recursos territoriales en Canarias, en las tablas 8 y 9 se muestran los valo-
res de cada una de las variables analizadas para las provincias de Las Palmas
y de Santa Cruz de Tenerife. El análisis se lleva a cabo comparando estas dos
provincias con la situación de su grupo y tomando como referente los restan-
tes grupos de provincias según el nivel de desarrollo de sus ecosistemas. 

Destaca, en primer lugar, que las dos provincias canarias se encuentran for-
mando parte del grupo desarrollo incipiente, ya que presentan ecosistemas
caracterizados por la carencia de recursos territoriales y cuentan con limitada
implantación de EBTs (tabla 8). Si observamos las características estructura-
les de este sector en estas provincias y las comparamos con la media de su
grupo se puede observar cómo ambas destacan únicamente en el hecho de que
poseen un porcentaje mayor de EBTs de alta tecnología respecto al total de
EBTs. Además, esta diferencia también se mantiene cuando se comparan a las
provincias canarias con cualquiera de los niveles de desarrollo de los ecosis-
temas emprendedores identificados en esta investigación. Por tanto, estas pro-
vincias se caracterizan por poseer un menor nivel de implantación de EBTs y
de población activa empleada en las mismas, ser estas empresas de menor
tamaño, pero, sin embargo, estar especializadas en alta tecnología.

Tabla 8

Proliferación de EBTs en Canarias

Capítulo I
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Por su parte, si se comparan los recursos territoriales de las provincias cana-
rias, observamos que superan a la media del grupo incipiente, al que pertene-
cen, en numerosos recursos (tabla 9). En este sentido, la provincia de Las
Palmas lo hace en recursos humanos, concretamente en formación de la
población (medida ésta en población con estudios secundarios terminados o
número de alumnos universitarios con estudios técnicos), población ocupada,
número de Pymes o desarrollo de emprendeduría por necesidad. En cuanto al
resto de los recursos, lo hace en todos los de carácter social analizados, así
como en solicitud de patentes -recurso tecnológico- o en empresas de capital
riesgo -recurso financiero-. Por su parte, Santa Cruz de Tenerife también
supera a la media de su grupo en estas variables a excepción del número de
universitarios en estudios técnicos, cámaras de comercio y patentes; sin
embargo, esta provincia supera a la media de su grupo en otros recursos para
los que Las Palmas no lo hace: universitarios en estudios no técnicos, docto-
res y red de carreteras.

Si realizamos esta comparación con respecto a las provincias en fase masa
crítica, por ser las más evolucionadas, se observa que las provincias de Las
Palmas y de Santa Cruz de Tenerife poseen escasez en casi todos los recursos
territoriales. Aunque están a la altura del grupo masa crítica en algunas varia-
bles de recursos humanos (estudios no técnicos, población ocupada masculi-
na y emprendeduría por necesidad), sociales (cámaras de comercio) o físicos
(red educativa), presentan menores niveles en los recursos financieros y en los
tecnológicos. Por tanto, podríamos decir que en Canarias aún queda un largo
camino por recorrer para conseguir un ecosistema emprendedor óptimo para
el desarrollo de EBTs ya que, a pesar de no encontrarnos en una mala posi-
ción en cuanto a recursos generalizados, no hemos logrado aún el desarrollo
de los recursos especializados que los sectores tecnológicos precisan. Se iden-
tifican, de esta manera, los recursos escasos sobre los que se debe incidir para
mejorar el ecosistema emprendedor en Canarias.
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Tabla 9

Recursos territoriales para la creación de EBTs en Canarias

Capítulo I
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6. DISCUSIÓN Y CONCLUSIONES

La Teoría basada en los recursos representa un marco conceptual que per-
mite explicar el grado en el que los ecosistemas son emprendedores para
EBTs, y la fase concreta de desarrollo en la que se encuentran, lo que supone
un valor añadido importante frente a la literatura previa que sólo discrimina-
ba, desde un punto de vista dicotómico, entre la existencia o inexistencia de
tales ecosistemas, tal y como señalan West y Bamford (2005). Estos autores,
más concretamente, distinguen desde un punto de vista teórico la existencia
de cuatro estadios en el desarrollo de los ecosistemas emprendedores para
EBTs, a medida que éstos evolucionan desde la economía básica hasta la masa
crítica. En este trabajo, y admitiendo la existencia del estadio inicial caracte-
rizado por economías dominadas por sectores de actividad que nada tienen
que ver con las EBTs -i.e., economía básica-, se identifican cinco fases con
distinto nivel de establecimiento de EBTs y recursos territoriales.
Específicamente, los ecosistemas analizados se encuentran en las fases de
desarrollo inicial, escaso, intermedio, avanzado y masa crítica, identificando
cuatro estadios de desarrollo que median entre la fase de economía básica y
la fase de masa crítica identificadas por West y Bamford (2005), ampliando
las que, desde un planteamiento meramente teórico, identifican estos autores.

Los resultados alcanzados confirman que, en la fase más evolucionada de
un ecosistema, nivel de masa crítica, el territorio ha completado el objetivo a
largo plazo de obtener un nivel autosostenido de actividad emprendedora
(Ginsberg et al., 2001). En España, sólo seis provincias -i.e., Álava,
Barcelona, Guipúzcoa, Madrid, Navarra y Vizcaya- se encuentran en este
nivel evolucionado. Para este nivel de desarrollo del ecosistema, la actividad
empresarial en sí misma genera mayores recursos avanzados y especializados
que los aportados por las inversiones de las propias administraciones (West y
Bamford, 2005). Ello se debe a que el elevado número y carácter tecnológico
de las empresas establecidas constituyen un foco de atracción de nuevas
empresas y recursos territoriales que ven una oportunidad en su implantación
cercana (Neck et al., 2004). De esta forma, y siguiendo los preceptos de la
Teoría basada en los recursos, el presente trabajo explica por qué los territo-
rios con ecosistemas masa crítica tienen mayor capacidad para estimular con
éxito el desarrollo de nuevas EBTs.

Ahora bien, la ventaja competitiva de un territorio para atraer EBTs radica
no sólo en la posesión actual y capacidad para captar nuevos recursos, sino
también en su habilidad para movilizar de forma adecuada la combinación de
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recursos tangibles e intangibles de los que dispone (figura 3). Por ejemplo, en
las provincias situadas en la fase masa crítica, el mayor porcentaje de pobla-
ción con estudios científicos -doctores-, que sustentan la actuación de los
numerosos parques tecnológicos y agentes de innovación establecidos en tales
provincias, constituyen los grandes artífices que gestionan los elevados fon-
dos de capital riesgo disponibles y las cuantiosas partidas invertidas en inno-
vación dando lugar a la creación de EBTs con productos y procesos innova-
dores que generan empleo de calidad. Como resultado de esta capacidad para
movilizar adecuadamente tales recursos territoriales avanzados y especializa-
dos, estas provincias disfrutan de importantes ventajas competitivas que gene-
ran mayor nivel de riqueza de los obtenidos por aquéllas otras que no poseen
tal combinación de recursos y/o la capacidad para movilizarlos al objeto de
captar emprendedores y generar EBTs.

Figura 3

Ecosistemas emprendedores para EBTs

Capítulo I

De manera más particular, en esta investigación se ha identificado los recur-
sos territoriales críticos para el desarrollo de los ecosistemas emprendedores
para EBTs en España y, más particularmente, en Canarias. Concretamente,
éstos son principalmente de naturaleza intangible, tales como el nivel educa-
tivo de la población (recursos humanos), el capital social (recursos sociales)
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y las patentes (recurso tecnológico), en orden de importancia; a ellos siguen
los recursos financieros, de carácter tangible. Los recursos físicos, por su
parte, no se identifican en esta investigación como críticos, resultado que
guarda consonancia con las aportaciones de  West, Bamford y Marsden (2008)
quienes señalan que los recursos intangibles son más importantes que los tan-
gibles para la generación de actividad económica emprendedora.

Sobre la base del esquema basado en los recursos, podemos también afir-
mar que los activos identificados como críticos constituyen las ventajas en
propiedad de las provincias con ecosistemas en fase masa crítica. Estas ven-
tajas son específicas al territorio y sostenibles en el largo plazo debido a que
reúnen ciertas características tales como que son difíciles de adquirir, imitar o
sustituir por otros territorios. Concretamente, el carácter avanzado y especia-
lizado de la mayoría de sus recursos críticos, conjuntamente con la compleji-
dad de las relaciones establecidas entre ellos, es lo que protege al ecosistema
de la movilidad, imitación o sustituibilidad de sus recursos. Entre tales rela-
ciones destacan, por ejemplo, las múltiples interacciones entre los actores
económicos y sociales participantes en el ecosistema, los diferentes roles que
cada uno de ellos desempeña y la sinergia que se produce debido a la exten-
sión del efecto spillover entre los actores -i.e., interconexiones y flujos de
conocimientos multidisciplinares que fortalecen la capacidad creativa e inno-
vadora de las empresas establecidas. 

La combinación adecuada de recursos avanzados y especializados de natu-
raleza principalmente intangible, la correcta movilización de los mismos a tra-
vés del establecimiento de múltiples interacciones entre ellos, y la dificultad
que su adquisición, imitación y sustituibilidad conlleva, justifican el fracaso
de ciertas iniciativas públicas para desarrollar ecosistemas emprendedores,
incluso aunque hayan estudiado la estructura y conjunto de recursos de un
área modélica (West y Bamford, 2005). Parece entonces poco probable que,
sólo como resultado de las actuaciones emprendidas por las administraciones,
el territorio evolucione hasta alcanzar ecosistemas en nivel masa crítica, cir-
cunstancia que explica la lenta evolución del sector en Canarias a pesar de los
esfuerzos realizados desde distintos ámbitos públicos y privados. El logro de
ecosistemas emprendedores para EBTs evolucionados y autostenidos sólo
podrá alcanzarse a través de un proceso evolutivo y gradual (Neck et al.,
2004; West y Bamford, 2005; West, Bamford y Marsden, 2008). Ante ello,
cada provincia debería, a partir de su combinación actual de recursos, y esta-
bleciendo una meta a alcanzar en el largo plazo, trazar su camino para adqui-
rir aquéllos recursos nuevos o que complementen a los existentes y que sean
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especialmente atractivos para el establecimiento de cierto tipo de EBTs, desa-
rrollando así, de una forma gradual, su propio ecosistema emprendedor soste-
nido en ventajas en propiedad idiosincrásicas (West, Bamford y Marsden,
2008). A este respecto, Iammarino y McCann (2006) indican que no existe un
camino lineal o determinista para este desarrollo evolutivo, por lo que cada
territorio debe desarrollar su propio patrón.

La presente investigación está sujeta a diversas limitaciones. La primera, es
el limitado número de casos muestrales, pues los 52 territorios analizados sólo
permiten la realización de análisis no paramétricos. Asimismo, la investiga-
ción realizada se sustenta en datos transversales para un momento concreto
del tiempo. De esta forma, la investigación futura podría abordar estudios que
se extendiesen a unidades territoriales de múltiples países, haciendo posible el
uso de análisis estadísticos más robustos. Además estos estudios permitirían
realizar comparaciones cross-national relativas a las fases de desarrollo de los
ecosistemas emprendedores en cada país. Asimismo, y dado el interés asocia-
do a la búsqueda de los recursos territoriales críticos en cada fase del proce-
so, parece relevante el desarrollo de estudios con muestras longitudinales.

Finalmente, destacamos la utilidad práctica que la presente investigación
tiene para los agentes públicos nacionales y regionales. Los resultados del tra-
bajo posicionan a cada provincia española en la fase específica en la que se
encuentran atendiendo al nivel de desarrollo de sus ecosistemas emprendedo-
res para EBTs, así como una perspectiva de hacia dónde deberían encaminar
sus esfuerzos, siempre tomando en consideración su posición actual y sus
características idiosincrásicas. Para el caso de Canarias, se realiza un análisis
pormenorizado de las dos provincias que integran esta Comunidad Autónoma.
Destaca, en este sentido, que Canarias se encuentra formando parte del 40%
de los territorios analizados que se sitúan en un nivel incipiente y afrontan un
importante reto. En segundo lugar, la investigación identifica un catálogo de
recursos relevantes para las EBTs que las administraciones deberían tomar en
consideración a la hora de establecer sus sendas de desarrollo. Ahora bien,
dado que las inversiones en recursos por sí solas nunca generarán los ecosis-
temas evolucionados si no van acompañados de una progresiva implantación
de EBTs, las administraciones deberían promover también la captación de
estas empresas a través de medidas fiscales o promocionales, entre otras. Por
otra parte, y dado que los recursos territoriales no son, en su gran mayoría,
fáciles de imitar en el corto plazo, comercializables o sustituibles por otros
recursos, los esfuerzos desempeñados por las administraciones deben ir enca-
minados a estimular el desarrollo endógeno de tales recursos más que su

Capítulo I
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importación desde el exterior. Debido a ello, los agentes públicos deben ser
conscientes de que los resultados de las inversiones y esfuerzos realizados en
este ámbito no siempre se obtendrán en el corto plazo. 
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RESUMEN

El objetivo del trabajo consiste en tratar de obtener evidencia empírica del
cumplimiento de las principales teorías explicativas de los determinantes de
la política financiera en las pymes canarias, prestando una especial atención a
la posible influencia del incentivo fiscal de la Reserva para Inversiones en las
decisiones de endeudamiento y dividendos.

Para ello, procedemos a la contrastación de las hipótesis propuestas
mediante los modelos explicativos de la estructura de capital y de la política
de dividendos presentados, aplicando la metodología de datos de panel sobre
una muestra de 781 empresas de la provincia de Santa Cruz de Tenerife.

PALABRAS CLAVE: Política Financiera, Pymes, Incentivo Fiscal de la
Reserva para Inversiones, Datos de Panel.
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1. INTRODUCCIÓN

En este trabajo se pretende obtener evidencia empírica del cumplimiento de
las principales teorías explicativas de los determinantes convencionales, lega-
les, institucionales y políticos de la estructura de capital y la política de divi-
dendos en las pequeñas y medianas empresas de la provincia de Santa Cruz
de Tenerife.

En la sección segunda, planteamos una serie de hipótesis relativas al nivel
de endeudamiento, a la distribución de dividendos y al previsible influjo de la
Reserva para Inversiones en Canarias en las decisiones de endeudamiento y
dividendos.

La Reserva para Inversiones en Canarias (en adelante, RIC) regulada en el
artículo 27 de la Ley 19/1994, de 6 de julio, de modificación del Régimen
Económico y Fiscal de Canarias, constituye una medida de incentivo fiscal a
la autofinanciación empresarial e inversión productiva en el archipiélago, ya
que permite a las empresas la constitución de reservas antes de la aplicación
del Impuesto sobre Sociedades (IS) y, además, requiere su materialización en
las Islas. Las entidades sujetas al IS tendrán derecho a la reducción en la base
imponible de las dotaciones que en cada periodo impositivo se hagan de sus
beneficios a la RIC, hasta el límite del noventa por ciento de la parte de bene-
ficio obtenido en dicho periodo no distribuido1, en cuanto proceda de estable-
cimientos situados en Canarias.

A partir de una revisión teórica y de un examen de los estudios empíricos
que han abordado el análisis conjunto de las decisiones financieras de las
empresas, nos basamos en algunas de sus conclusiones y algunos de sus resul-
tados obtenidos para seleccionar un conjunto de variables económico-finan-
cieras como factores determinantes de las interacciones existentes entre las
decisiones de financiación y dividendos.

1 Se considerarán beneficios distribuidos los destinados a las reservas legales y los dividendos.
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En el apartado tercero, describiremos la información económico-financiera
procedente de las fuentes de información utilizadas para obtener aquellas
variables representativas de las decisiones de endeudamiento y dividendos,
así como las variables potencialmente explicativas de éstas, y también proce-
demos a la descripción y justificación del panel o la muestra de empresas
empleada.

Para el contraste de las hipótesis propuestas, efectuamos un análisis median-
te estimaciones de los modelos de los determinantes de la estructura de capital
y de la política de dividendos que se exponen, aplicando la metodología de
análisis de datos de panel sobre una muestra de 781 empresas canarias.

En el apartado cuarto, se presentan los resultados alcanzados en el análisis
con datos de panel. El trabajo finaliza con las principales conclusiones obte-
nidas de la evaluación e interpretación de estos resultados.

2. HIPÓTESIS Y VARIABLES DE ANÁLISIS

2.1. Hipótesis acerca del endeudamiento

Con el fin de confirmar, básicamente, la tesis de Modigliani y Miller
(1963), la teoría del intercambio o “trade-off” (TO) y el enfoque de
DeAngelo y Masulis (1980), los cuales destacan como imperfecciones deter-
minantes de la estructura de capital, el efecto impositivo (impuestos y escu-
dos fiscales) y los costes de insolvencia o de quiebra, proponemos las hipóte-
sis de los determinantes de la decisión de endeudamiento empresarial que
siguen:

Hipótesis 1.1.: Las empresas siguen un proceso de ajuste parcial de la
estructura de capital hacia un nivel de endeudamiento óptimo a largo plazo.

La teoría estática del “trade-off” defiende la existencia de ratios-objetivo
de endeudamiento bajo la consideración de las imperfecciones de los impues-
tos y los costes de insolvencia financiera (Scott, 1976; Harris y Raviv, 1991;
entre otros autores).

Hipótesis 1.2.: Cuanto mayor sea la tasa impositiva efectiva de la empresa,
mayor será su nivel de endeudamiento.

Según los argumentos de la ventaja fiscal de los intereses de la deuda, la
tasa impositiva efectiva debería estar relacionada positivamente con la deuda
(Haugen y Senbet, 1986).

Capítulo II
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Algunos autores como Pettit y Singer (1985) han señalado que el enfoque
fiscal no puede ser aplicado en el contexto de las empresas de dimensión redu-
cida, porque estas empresas probablemente son menos rentables y, por tanto,
no usan la deuda en orden a conseguir ventaja fiscal. Siguiendo esta línea de
razonamiento, la hipótesis anterior podría establecerse de forma que las
pequeñas y medianas empresas no persiguen la ventaja fiscal de la deuda.

Para tratar de verificar, principalmente, las teorías de la agencia y del orden
de preferencias o “pecking order” (PO) que resaltan imperfecciones en los
mercados como la información asimétrica, los costes de insolvencia, y los
costes y problemas de agencia, establecemos las siguientes hipótesis:

Hipótesis 1.3.: Las empresas más rentables tienden a tener menos nivel de
endeudamiento.

Las empresas con mayor rentabilidad económica, esto es las empresas con
beneficios altos tienen mayor capacidad y disponibilidad de autofinanciación,
así que no necesitarían solicitar financiación ajena. Ello está de acuerdo con
la teoría del “pecking order”. La rentabilidad empresarial se relaciona de
forma negativa con el endeudamiento (Myers, 1984 y Myers y Majluf, 1984).

El contraste empírico de la relevancia de la teoría del PO, tiene como prue-
ba favorable la relación inversa observada entre la ratio de endeudamiento de
las empresas y su rentabilidad económica (Barton y Gordon, 1988; Titman y
Wessels, 1988; Rajan y Zingales, 1995; Boedo y Calvo, 1997; Coleman y
Carsky, 1999; Menéndez Alonso, 1999; Myers, 2001; Fama y French, 2002;
Fattouh et al., 2004).

Sin embargo, según las teorías fiscales de Modigliani y Miller (1963) y del
“trade-off”, debido a la deducibilidad fiscal de los intereses de la deuda, las
empresas más rentables preferirían tener niveles de deuda altos. La rentabili-
dad empresarial se relaciona de forma positiva con el endeudamiento (Jensen,
1986). Por consiguiente, la relación entre la rentabilidad y el endeudamiento
empresarial se estima positiva.

Hipótesis 1.4.: Cuanto mayor sea el tamaño de la empresa, mayores serán
sus posibilidades de obtener recursos ajenos.

Las empresas grandes tienden a tener alto endeudamiento. Esta relación
positiva podría explicarse porque se presupone que las empresas de dimen-
sión mayor son menos susceptibles a las asimetrías informativas teniendo,
consecuentemente, menos dificultades para acceder a la financiación ajena.
Así mismo, tienden a estar más diversificadas y, en consecuencia, sus “cash
flow” son menos volátiles, inestables. El tamaño puede entonces estar rela-
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cionado inversamente con la probabilidad de quiebra. Estas explicaciones
concuerdan con las teorías del “pecking order” y del “trade-off”.

Los estudios que incorporan la variable tamaño en el análisis de la estruc-
tura de capital, tienden a presentar evidencia de un mayor apalancamiento en
las empresas de mayor tamaño frente a las de dimensión más reducida (Bates,
1971; Scott y Martin, 1976; Titman y Wessels, 1988; Crutchley y Hansen,
1989; Ang, 1992; Frank y Goyal, 2003; Hovakimian et al., 2001; Fama y
French, 2002 y Fattouh et al., 2004). Otros trabajos, sin embargo, contradicen
estos resultados indicando que los niveles más altos de apalancamiento
corresponden a las empresas más pequeñas (Peterson y Schulman, 1987 y
Holmes y Kent, 1991). Otras investigaciones, simplemente, no encontraron
una relación significativa entre el tamaño de la empresa y el nivel de deuda
(Remmers, 1975 y Barton y Gordon, 1988).

Hipótesis 1.5.: Cuanta más alta sea la proporción de activos tangibles de
la empresa, mayor será su nivel de endeudamiento.

Las asimetrías de información friccionan también la red contractual de la
empresa, ocasionando problemas de agencia tanto de selección adversa (“ex-
ante”) como de riesgo moral (“ex-post”).

La existencia de costes de agencia y problemas potenciales de selección
adversa y riesgo moral, pueden inducir a los acreedores a requerir garantías
a los prestamistas materializadas en activos de garantías reales. Este tipo de
activos se podrían vender en el mercado para que la empresa pueda enfren-
tarse a sus compromisos de pago.

La tangibilidad de los activos de la empresa puede ser considerada como
representativa de estas garantías. Por lo tanto, las empresas que pueden ofre-
cer más garantías reales a sus acreedores tienden a tener más nivel de endeu-
damiento, porque los activos tangibles están menos sujetos a información asi-
métrica y normalmente ellos tienen mayor valor que los intangibles en caso
de quiebra.

Generalmente, se evidencia que la deuda empresarial está relacionada posi-
tivamente con la tangibilidad de los activos (Scott, 1976; Myers, 1977; Myers
y Majluf, 1984; Stulz y Johnson, 1985; Williamson, 1988; Harris y Raviv,
1990 y 1991; Bergman y Callen, 1991; Chung, 1993; Rajan y Zingales, 1995;
Boedo y Calvo, 1997; Menéndez Requejo, 1999; Hovakimian et al., 2001 y
Fattouh et al., 2004).

Desde el punto de vista de la teoría del PO, las empresas con pocos activos
tangibles son más sensibles a las asimetrías informativas y, por ende, son más
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propensas a resistir restricciones financieras que les obstaculiza el acceso a
los mercados de deuda para financiar sus proyectos de inversión.

Sin embargo, de acuerdo al enfoque fiscal de DeAngelo y Masulis (1980),
ante la existencia de otras deducciones fiscales distintas a los intereses de la
deuda como la depreciación por amortización del inmovilizado, esta influen-
cia de los activos tangibles de las empresas en el endeudamiento se presupo-
ne negativa.

Hipótesis 1.6.: Las empresas que distribuyen dividendos tienden a tener
menos nivel de endeudamiento.

Las decisiones de endeudamiento y dividendos constituyen mecanismos
alternativos para reducir los posibles problemas de agencia de la empresa.

En primer lugar, disciplinarios de reducción de los “free cash flow”, es
decir, para restringir la factible discrecionalidad de los directivos en el uso de
los flujos de fondos libres ante la ausencia de proyectos de inversión rentables
y, de este modo, evitar posibles problemas de sobreinversión (hipótesis de
“free cash flow”).

En segundo lugar, transmisores de información de la existencia de oportuni-
dades de crecimiento en los mercados de capitales (hipótesis de señalización).

En función de lo expuesto en párrafos anteriores, se estima una relación
negativa entre las decisiones de endeudamiento y dividendos.

Finalmente, aparte de los enfoques analizados, la literatura financiera ha
incorporado, bien de forma separada, bien integradas en el ámbito de teorías
específicas como las de la agencia y del “pecking order”, otras variables
generales que, presumiblemente, condicionan la estructura de capital de la
empresa y, por tanto, contribuyen a su relevancia.

Entre estas variables, exponemos la edad o antigüedad de la empresa, es decir,
el tiempo que la empresa lleva operando en el mercado desde su constitución.

Hipótesis 1.7.: Cuanto mayor sea la edad de la empresa, mayor será su
nivel de endeudamiento.

La mayor permanencia de la empresa en el mercado y, en consecuencia, una
inferior probabilidad de quiebra derivada de la elección de proyectos de
inversión seguros, conllevaría a que la relación entre el nivel de endeuda-
miento y la edad de la empresa fuera positiva. Sin embargo, esta relación
podría ser negativa, debido a la mayor necesidad de financiación ajena de las
empresas jóvenes en su etapa de desarrollo, cuando tuvieran insuficiente
financiación propia.
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Y, adaptándonos a la propuesta de Gaud et al. (2003), el nivel de endeuda-
miento puede venir explicado igualmente en función de otro factor, el riesgo
operativo o económico:

Hipótesis 1.8.: Cuanto más alto es el riesgo económico de la empresa,
menor será su nivel de endeudamiento.

El endeudamiento incrementa la volatilidad del beneficio neto. Las empre-
sas que tengan riesgo operativo alto pueden bajar la volatilidad del beneficio
neto reduciendo el nivel de deuda, a la par que disminuye el riesgo de quie-
bra. La relación negativa entre el endeudamiento y el riesgo operativo es tam-
bién esperada desde la perspectiva de la teoría del PO, porque las empresas
con alta volatilidad de los resultados intentan acumular dinero durante los
años buenos, para evitar futuros problemas de subinversión.

2.2. Hipótesis acerca de los dividendos

Respecto de los determinantes de la política de dividendos de las empresas,
por un lado y a partir del modelo de Lintner (1956), se desprenden posibles
comportamientos empresariales en la decisión de dividendos que se represen-
tan en las hipótesis siguientes:

Hipótesis 2.1.: Cuanto mayor sea el beneficio actual, la probabilidad de
distribución de dividendos será mayor.

Las empresas ajustan sus políticas de dividendos a una ratio objetivo de
reparto a largo plazo en relación con el beneficio obtenido actual.

En general, las empresas más rentables tienden a distribuir mayor propor-
ción de dividendos. Empresas con altas tasas de rentabilidad aumentan la dis-
ponibilidad de fondos y, en consecuencia, podrían repartir beneficios a los
accionistas.

Hipótesis 2.2.: La distribución de dividendos actual depende en sentido
positivo de la distribución de dividendos del año anterior.

Las empresas también fijan sus políticas de dividendos a una ratio objetivo
de reparto a largo plazo en relación con el dividendo del año anterior.

Por otro lado, con el objeto de evidenciar las teorías del “trade-off”, de la
agencia y del “pecking order” proponemos las siguientes hipótesis:

Hipótesis 2.3.: Cuanto mayor sea el tamaño de la empresa, mayor será su
capacidad para distribuir dividendos.
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Las empresas grandes tienden a distribuir dividendos. Esta relación positi-
va podría justificarse porque se considera que las empresas de dimensión
mayor poseen menos problemas de información asimétrica, teniendo de este
modo mayor flexibilidad financiera para repartir beneficios a los accionistas.
Esta justificación se ajusta a la línea de argumentación del “pecking order”.

Hipótesis 2.4.: Las empresas más endeudadas presentan una menor distri-
bución de dividendos.

La contratación financiera de deuda por parte de la empresa puede restrin-
gir el pago de dividendos por el cumplimiento explícito de las cláusulas esta-
blecidas en los contratos de deuda que limitan el reparto de dividendos o, de
manera más implícita, cuando la empresa no paga excesivos dividendos con
el fin de buscar una buena reputación ante los acreedores (Kalay, 1982; Healy
y Palepu, 1990; Smith, 1993; Leuz et al., 1998).

Las decisiones de dividendos y endeudamiento forman instrumentos alter-
nativos para disminuir los posibles problemas de agencia de la empresa2. De
acuerdo a lo expresado, se predice una relación negativa entre las decisiones
de dividendos y endeudamiento.

No obstante, atendiendo a la ventaja fiscal de la deuda, este ahorro imposi-
tivo podría emplearse en el reparto de dividendos, lo que nos permitiría apun-
tar que las empresas más endeudadas tienden a distribuir mayor proporción de
dividendos (teoría del “trade-off”).

Por último, presentamos las hipótesis siguientes:

Hipótesis 2.5.: Cuanto mayor sea la edad de la empresa, mayor será su
capacidad para distribuir dividendos.

Esta hipótesis podría justificarse porque se entiende que las empresas más
antiguas o maduras en el mercado tienen menor necesidad de financiación,
con lo cual podrían repartir beneficios entre los accionistas.

Hipótesis 2.6.: Cuanto mayor sea la liquidez de la empresa, mayor será su
capacidad para distribuir dividendos.

Esta relación positiva entre la liquidez y la distribución de dividendos se fun-
damenta en el sentido que abonar dividendos conlleva salidas de tesorería. Las
disponibilidades liquidas de las empresas hacen posible el reparto de dividendos.

2 Véase la hipótesis 1.6. en la que se exponen las teorías en las que se sustenta la misma, que son equiva-
lentes a las de la hipótesis 2.4.
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Las empresas de dimensión reducida dados sus problemas de información
asimétrica y restricciones financieras de acceso al mercado de deuda, tiende a
acumular efectivo con el fin de poder financiar sus inversiones. En tal caso,
la liquidez podría influir en la decisión financiera de reparto de beneficios a
los accionistas en sentido negativo, puesto que la limitación de mantener un
nivel de liquidez determinado desaconseja tal reparto.

2.3. Hipótesis acerca del influjo de la Reserva para Inversiones en las
decisiones de endeudamiento y dividendos.

Con la finalidad de corroborar los argumentos fiscales de Modigliani y
Miller (1963), del “trade-off”, de DeAngelo y Masulis (1980), y el enfoque
institucional (“Law and Finance”), se plantean las hipótesis que siguen:

Hipótesis 3.1.: Cuanto mayor sea la dotación a la Reserva para Inversiones
de la empresa, menor será su nivel de endeudamiento.

Los escudos fiscales alternativos a la ventaja fiscal de la deuda deberían rela-
cionarse de forma negativa con la misma (DeAngelo y Masulis, 1980;
Banerjee et al., 1999; Miguel y Pindado, 2001, y Fama y French, 2002). De tal
forma que el instrumento legal y político por su carácter de incentivo fiscal a
la autofinanciación empresarial e inversión productiva de la Reserva para
Inversiones debería estar relacionado negativamente con el endeudamiento.

Esta relación se fundamenta también e inicialmente, en la teoría del “pec-
king order”, según la cual las empresas para financiar nuevas inversiones eli-
gen, preferentemente, la financiación interna como los beneficios retenidos en
forma de reservas.

Hipótesis 3.2.: La dotación a la Reserva para Inversiones podría incidir de
forma negativa en la distribución de dividendos.

Atendiendo a que, por un lado, la dotación a la Reserva para Inversiones y
el reparto de beneficios a los accionistas constituyen alternativas de aplica-
ción del resultado del ejercicio y, por otro, la distribución de dividendos se
considera un límite en la definición de la dotación a la RIC, esta aplicación de
la Reserva influiría en sentido negativo en la distribución de dividendos.

Llegados a este punto, las variables que hemos considerado aproximan las
hipótesis planteadas, constituyen los factores a explicar representativos de las
decisiones de endeudamiento y dividendos y explicativos de las mismas. Este
conjunto de variables se desarrolla seguidamente.

Capítulo II
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2.4. Medida de las variables.

Las descripciones de las variables a explicar y explicativas se presentan en
el siguiente cuadro:

Cuadro 1

Descripción de las variables
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La Reserva para Inversiones entró en vigor en el año 1994, por consiguien-
te, en la serie temporal disponible, 1990-1996, sólo disponemos de datos refe-
rentes a la variable de la RIC del subperiodo 1994-1996, constituyendo, en
consecuencia, una limitación temporal para el presente trabajo.

3. MUESTRA Y METODOLOGÍA DE ANÁLISIS

3.1. Fuentes de información y muestra de análisis

Las fuentes de información utilizadas de las que procede la información
económico-financiera de las variables consisten, en primer lugar, en la base
de datos de la Central de Balances de la Universidad de La Laguna (en ade-
lante, CBUL), que recoge las cuentas anuales depositadas por las empresas no
financieras en el Registro Mercantil de la provincia de Santa Cruz de Tenerife,
durante el periodo 1990-1996.

En segundo lugar, en la base de datos empresarial en CD-ROM denomina-
da SABI (Sistema de Análisis de Balances Ibéricos), con información sobre
empresas españolas y portuguesas distribuida por Informa S.A. Ésta última
únicamente con el propósito de completar la edad de las empresas de la CBUL
en cuyas cuentas anuales no se encontraban sus fechas de constitución.
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La elección del periodo temporal 1990-1996 se justifica porque 1990 cons-
tituye el primer ejercicio económico disponible desde la obligación de depó-
sito de las cuentas anuales en el Registro Mercantil establecida por la Ley
19/1989, de 25 de julio, de reforma parcial y adaptación de la legislación mer-
cantil a las directivas de la Comunidad Económica Europea (CEE) en mate-
ria de sociedades. Mientras que 1996 constituye el último ejercicio procesado
en la CBUL.

En este punto cabe indicar una limitación adicional del trabajo referida a la
base de datos de la CBUL, en el sentido que en el momento de ejecución de
la misma, la Central de Balances sólo dispone de la información económico-
financiera de las empresas referida al periodo 1990-1996.

La muestra inicial de empresas está constituida por el número de empresas
que permanecen en la base de datos de la CBUL en todos y cada uno de los
años del periodo considerado, 1.630 empresas. Así, esta muestra se compone
de 11.410 observaciones temporales.

Esta muestra inicial se ha depurado mediante la aplicación de una serie de
filtros habituales, con el fin de prescindir de aquellas observaciones que pre-
sentando valores anómalos, podrían distorsionar los resultados. Este proceso
ha motivado la exclusión de las observaciones temporales de las empresas,
que presentaran anomalías contables significativas en el balance y/o en la
cuenta de pérdidas y ganancias, así como en las ratios elaboradas y/o pro-
puestas, siempre y cuando, después de la exclusión, estas empresas permane-
cieran en la muestra, al menos, cinco años seguidos.

El requisito de un límite mínimo de número de años de continuidad de las
empresas, concretamente, cinco, se aconseja, principalmente, para poder con-
trastar un modelo de regresión dinámico (aquel modelo en el que la variable
a explicar retardada, se incluye en el mismo como variable explicativa), apli-
cando la especificación o el modelo de las primeras diferencias de la metodo-
logía de datos de panel.

La muestra depurada resultante está formada por un panel de datos dese-
quilibrado constituido de 5.108 observaciones temporales correspondientes a
781 empresas.

3.2. Metodología de datos de panel

Los datos longitudinales o paneles siguen a los elementos de la muestra a lo
largo del tiempo, recorriendo observaciones consecutivas de los mismos ele-
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mentos3. La técnica de datos de panel permite realizar un análisis más diná-
mico al incorporar la dimensión temporal de los datos, lo que enriquece el
estudio, particularmente en periodos de grandes cambios.

El principal objetivo de aplicar la metodología de datos de panel es captu-
rar la heterogeneidad no observable constante, ya sea entre agentes económi-
cos como en el tiempo, dado que esta heterogeneidad no se puede detectar ni
con estudios de series temporales ni tampoco con los de corte transversal4. El
problema de la heterogeneidad inobservable es de gran importancia en el aná-
lisis con datos longitudinales.

Si hay variables omitidas que tienen un efecto directo tanto en la variable
dependiente como en las variables explicativas, estas últimas estarán correlacio-
nadas con los errores y los coeficientes estimados serán inconsistentes. En con-
creto, el uso de datos de panel supone la ventaja de la posibilidad de eliminar los
sesgos debidos a la heterogeneidad inobservable (diferencias inobservables entre
individuos, potencialmente correlacionadas con las variables explicativas).

La aplicación de esta técnica permite analizar dos aspectos de suma impor-
tancia cuando se trabaja con este tipo de información y que forman parte de
la heterogeneidad no observable: i) los efectos individuales específicos y ii)
los efectos temporales.

En lo que se refiere a los efectos individuales específicos, se dice que estos
son aquellos que afectan de manera desigual a cada una de las unidades de
estudio contenidas en la muestra (individuos, empresas, etc.). Además, estos
efectos son invariables en el tiempo e influyen de forma directa en las deci-
siones que tomen dichas unidades de estudio.

Usualmente, se identifica este tipo de efectos con cuestiones de capacidad
empresarial, eficiencia operativa, acceso a la tecnología, etc. También ejem-
plos de estos efectos incluyen aspectos de comportamiento directivo como la
motivación a la actitud hacia el riesgo. Igualmente, podrían incluirse los efec-
tos específicos del sector económico donde la empresa opera, los cuales se
suponen constantes durante el tiempo.

Los efectos temporales serían aquellos que pueden afectar por igual a todas
las unidades de estudio o empresas pero que no varían en el tiempo. Este tipo

Capítulo II

3 Los “elementos” de la muestra pueden ser individuos, familias, empresas, bancos, sectores, regiones, paí-
ses, etc.

4 Véase Burdisso (1997).
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de efectos pueden asociarse a algunos factores exógenos (macroeconómicos,
por ejemplo como la inflación, tipos de interés, etc.).

Con base en lo anterior, la metodología de análisis de datos de panel per-
mite emplear una serie de contrastes de hipótesis para confirmar o rechazar
los distintos tipos de heterogeneidad.

3.3. Un modelo explicativo de la estructura de capital.

La teoría del “trade-off” propone la estructura de capital como resultado de
la búsqueda de un nivel de endeudamiento óptimo. En nuestro análisis empí-
rico pretendemos contrastar esta teoría para la muestra seleccionada, apoyán-
donos en un modelo de ajuste parcial, que da lugar al denominado modelo del
“trade-off ampliado”.

Con mercados perfectos, sin costes de ajuste y de transacción, las empresas
responderían automáticamente a una variación de su nivel de endeudamiento
objetivo incrementando o disminuyendo el capital. Así, en un momento de
tiempo t determinado, la deuda observada de una empresa i concreta, Dit, no
debería ser distinta a la ratio de deuda objetiva, D*it, esto es, Dit = D*it.

Sin embargo, en la realidad hay costes de ajuste5 considerables que impiden
a las empresas alcanzar completamente D*it, de este modo el ajuste es, en este
caso, parcial. Podemos representar este proceso de ajuste usando el siguiente
modelo de ajuste parcial:

5 Costes de transacción en los que incurre la empresa al variar su nivel de endeudamiento.

O

Siendo bTO el coeficiente de ajuste hacia el objetivo. Representa el grado
de ajuste para el periodo.
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La hipótesis del “trade-off” que se intenta contrastar es que el coeficiente
de ajuste hacia el objetivo es mayor que cero: bTO > 0. Lo que indica que hay
ajuste hacia el objetivo.

De esta forma, bTO debería tener una valor positivo apreciable cerca de 1.
Si bTO = 1, esto implica que la deuda real coincide con la deuda objetivo.
Pero si bTO < 1, existen costes de ajuste, el ajuste desde el periodo t-1 a t es
parcial.

Despejando la deuda de un año concreto, la expresión [2] resultaría como
sigue:

Capítulo II

Siendo Vj un vector que representa al conjunto de variables explicativas
correspondientes a las características específicas de la empresa i en el
momento t, que determinarán el nivel óptimo de endeudamiento, siendo m el
número de ellas y βj representa los parámetros desconocidos asociados con
las variables anteriores.

Así, obtenemos que la deuda actual depende de la deuda del año anterior y
del nivel objetivo de la deuda.

Los coeficientes bTO y (1 - bTO), respectivamente, quedan definidos como
la velocidad de ajuste de la deuda hacia el nivel objetivo y como los costes de
ajuste. De modo que, un valor alto de bTO indica un ajuste rápido.

Como la deuda objetivo no es observable directamente, se utiliza una proxy
de la misma. Una estimación del nivel objetivo de endeudamiento se obten-
dría de una primera etapa de análisis de regresión que incorpore las variables
explicativas observables para cada empresa, que corresponden a los determi-
nantes del nivel de endeudamiento óptimo usualmente mencionados en la lite-
ratura. Al punto que, para una empresa i en un momento t, tendremos la
siguiente ecuación general de un modelo de regresión con datos de panel:
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Por su parte, γi representan los efectos individuales inobservables específi-
cos para cada empresa i del panel, los cuales no varían durante el tiempo t,
mientras que γt son los efectos temporales que se asumen constantes para un
determinado periodo t sobre la empresa i.

En una segunda etapa, sustituimos la ecuación [4] en la ecuación [3], obte-
niendo la expresión que sigue, la cual nos permitirá verificar el cumplimien-
to de la teoría del “trade-off”:

Esta ecuación en la que LEVATit equivaldría a Dit (expresión [5]), consti-
tuye la ecuación del modelo de regresión con datos de panel de los determi-
nantes de la estructura de capital de las pymes propuesto, para contrastar el
modelo del “trade-off ampliado”.

Donde:

-δ es el término constante. δ = a + bTO α.

-λj = bTO βj.

-ϕ = (1 - bTO).

-ηi = bTO γi.

-ηt = bTO γt.

-σit = bTO εit. Es la perturbación aleatoria (tiene las mismas propiedades
que eit).

Utilizando las variables proxy definidas en el cuadro 1 e incluyendo varia-
bles dummy representativas de los distintos sectores de actividad a los que las
empresas pertenecen, el modelo finalmente sometido a contrastación queda
expresado de la siguiente forma:
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Nótese que en la ecuación [6] las definiciones de las variables dependiente
e independientes, se han expresado con un criterio de normalización similar.

Por lo demás, la ecuación representada en el modelo [6] representa un
modelo dinámico de los determinantes del endeudamiento de las empresas a
estimar, dado que la variable dependiente retardada un periodo se considera
una variable explicativa del mismo.

3.4. Hacia un modelo explicativo de la política de dividendos: el modelo
de Lintner “ampliado”

A partir del modelo de Lintner (1956) explicativo del pago de dividendos,
el cual indica que la política de dividendos de la empresa persigue mantener
una ratio objetivo de reparto de dividendos a largo plazo, se propone un
modelo ampliado del mismo de ajuste parcial a los cambios en la situación
económica y financiera de la empresa.

Esta propuesta de un modelo de Lintner “ampliado” de ajuste parcial se fun-
damenta en que la política de dividendos de la empresa puede verse influida
también por las variaciones en el nivel y la composición de su endeudamien-
to y en el volumen de sus inversiones.

Así, la política de dividendos se ajustaría, al menos de forma parcial, a su
situación económica y financiera.

El modelo de Lintner (1956) enuncia que la ratio objetivo de distribución
de dividendos viene establecida como una proporción constante de los bene-
ficios netos obtenidos por la empresa:

Capítulo II

Siendo:

- DIV* 
it = Dividendos en el año t que la empresa i hubiera pagado si se

basara únicamente en la ratio objetivo. También se denomina el nivel de divi-
dendos objetivo de la empresa i en el momento t.

- T = Tasa objetivo de reparto de dividendos -target payout ratio-.

- BNit = Beneficios netos obtenidos en el año t por la empresa i.

Este modelo subraya la tendencia a perseguir una política de dividendos
estable en las empresas. Por consiguiente, considerando que los dividendos



91

Determinantes de la política financiera de las pymes canarias: un análisis...

dependen del beneficio actual y del dividendo del año anterior de la empresa,
la política de dividendos de una empresa puede ser explicada a partir de la
siguiente ecuación que recoge la variación anual de los dividendos:

Incorporando en DIV*
t (ecuación [7]) la anterior ecuación [11] y sustitu-

yendo la ecuación resultante en la ecuación [10] se obtiene la siguiente expre-
sión:

Expresando la variable distribución de dividendos relativizada entre los
fondos propios, la ratio objetivo de reparto de dividendos en el modelo
ampliado que se desarrolla, depende además de las expresadas variables plan-
teadas en el modelo de Lintner (1956) y representadas en algunas de las hipó-
tesis propuestas, de otras variables contenidas en otras hipótesis referentes a
los determinantes de la política de dividendos de las empresas.

Estas últimas variables se aproximan en la ecuación que sigue:

Siendo bL el coeficiente de ajuste hacia el objetivo.

Despejando DIVit de la ecuación [9] obtenemos la ecuación siguiente:

O
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La anterior ecuación se adapta a la medida de la variable distribución de
dividendos escogida y a la especificación general de un modelo de regresión
con datos de panel transformándose en la expresión del modelo de Lintner
“ampliado” de ajuste parcial posterior:
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6 Las empresas que distribuyeron dividendos durante el periodo 1990-1996 presentaron un aumento paula-
tino, desde el 0,17% al 12%.

Donde se ha sustituido BN por una medida de los beneficios escalada por el
activo total (BNAT) y se han incluido como variable de control las dummies
sectores de actividad que representan la pertenencia de la empresa a los sec-
tores de actividad prefijados. De nuevo, esta ecuación constituye un modelo
dinámico dado que la variable dependiente retardada un periodo se toma
como variable explicativa.

En este punto hemos de señalar que como un porcentaje importante de las
empresas de nuestra muestra no reparten dividendos6, en principio, podemos
explicar tanto la decisión de repartir o no dividendos así como, en el caso de
repartir, la decisión de la cuantía de los dividendos, estimando un modelo
Tobit que engloba en una única ecuación ambas decisiones. De esta manera,
se tendría:

Con:

Divi* = Divi si Divi > 0.

Divi* = 0 si Divi 0.

La peculiaridad de que un porcentaje importante de las empresas de nues-
tra muestra no distribuyan dividendos y teniendo en cuenta que los dividen-
dos constituyen una variable dependiente que presenta censura o truncamien-
to, por debajo hasta 0, no toma valores negativos y, por encima hasta 1, no
toma valores superiores a uno, es decir, valores entre 0 y 1, nos exige mode-
lizar la variable dependiente como una variable censurada.
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Lo anterior nos permitirá explicar los determinantes de la decisión de dis-
tribuir o no dividendos y los del volumen de dividendos repartidos, en el caso
de que se repartan.

Por tanto, el procedimiento utilizado para la estimación del modelo es el
método Tobit. Este proceso consiste en obtener, en una primera etapa, esti-
maciones de la variable dependiente censurada (Arellano y Bover, 1997), a
partir del modelo de Lintner (1956), que, en una segunda etapa, será objeto de
contrastación con la metodología de panel.

4. RESULTADOS

Los modelos propuestos de los determinantes de la política financiera de las
empresas de la muestra, a partir de los modelos teóricos desarrollados en los
anteriores subapartados 3.3. y 3.4., se estiman aplicando la metodología de
análisis de datos de panel. Las estimaciones de los parámetros de estos mode-
los han sido realizadas utilizando el programa STATA versión 8.1.

El estimador propuesto por Arellano y Bond (1991) procura eliminar la
existencia del problema de efectos fijos individuales inobservables y, por con-
siguiente, controlar y solucionar la posible correlación de estos efectos con los
regresores del modelo, y el problema de endogeneidad entre los últimos o, lo
que es lo mismo, cuando las variables explicativas consideradas en el mode-
lo no son exógenas.

A través de la transformación de las variables en primeras diferencias se
corrige el problema de la heterogeneidad individual inobservable constante,
mientras que por medio del Método Generalizado de los Momentos (MGM)
se instrumentan las variables con sus propios retardos para intentar resolver el
problema de la endogeneidad. En este sentido, es posible utilizar todos los
retardos de las variables explicativas a partir del orden t - s para s >_ 2 como
instrumentos potencialmente válidos.

Dada la alta correlación entre las variables la rentabilidad económica y el
riesgo económico7, es conveniente estimar el modelo de regresión (ecuación
[6]) con dichas variables por separado. Y, sin embargo, en aras de una mayor
brevedad, se ha optado por presentar, únicamente, los resultados de la esti-
mación de dicho modelo con la rentabilidad económica.

7 Esta correlación, 0.6734, es obvia pues la variable riesgo económico se ha aproximado a partir de la varia-
ble rentabilidad económica.



94

Tabla 1

Resultados de la estimación del modelo “trade-off ampliado”

(ec. [6] sin RIESGO EC)

Capítulo II
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En la anterior tabla se utiliza un contraste de especificación de restricciones
de sobreidentificación: el test o estadístico de Sargan que contrasta la ausen-
cia de correlación entre los instrumentos y el término de error. El test de
Sargan consiste en contrastar la hipótesis nula de que las restricciones de
sobreidentificación empleadas son válidas, esto es, que los instrumentos utili-
zados en la estimación del modelo son válidos.

El supuesto de ausencia de autocorrelación serial de la perturbación es
importante para la consistencia de los estimadores en la mayor parte de los
modelos de datos de panel. Los valores-p asociados a los tests de autocorre-
lación de primer y segundo orden, expresados en la tabla 1, recogen la proba-
bilidad de rechazar la hipótesis nula de ausencia de autocorrelación.

El test de orden 2 en la tabla 1 aparece como no significativo, como debe
resultar, indicando la ausencia de correlación serial de segundo orden en los
residuos en primeras diferencias o en los errores diferenciados, contrastando
así los potenciales problemas de especificación del modelo.

En cuanto a los coeficientes estimados de la ecuación de regresión (tabla 1),
podemos, por una parte, observar que resultan significativos, excepto la varia-
ble distribución de dividendos y, por otra, comprobar que los signos de las
relaciones entre el nivel de deuda y las variables explicativas obtenidos son
los considerados en las hipótesis correspondientes, excepto el de la variable
tangibilidad que resultó negativo, contrario al esperado. De manera que, la
hipótesis 1.5. vinculada a las relación positiva supuesta entre el nivel de
endeudamiento y los activos tangibles de la empresa se refuta.

La ecuación [13], del subapartado 3.4., forma el modelo de Lintner
“ampliado” de ajuste parcial, que constituye un modelo de regresión dinámi-
co con datos de panel de los determinantes de la decisión de distribución de
dividendos de las pymes propuesto.

Debido a la limitación de los programas informáticos de metodología de
datos de panel que no ofrecen la posibilidad de estimar simultáneamente un
modelo Tobit y un modelo dinámico, hemos decidido, en primer lugar, esti-
mar el modelo propuesto a través de la especificación panel de Tobit.
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Tabla 2

Resultados de la estimación del modelo Lintner “ampliado”

(ecuación [13])
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8 Esta técnica fue empleada por Lozano, et al. (2002) y López de Foronda (2004).

En la tabla 2 puede observarse que el valor del coeficiente de los dividen-
dos del año anterior es superior a uno. Se colige, así, que este determinante
expone una mayor influencia en la decisión de distribución de dividendos
actual.

En segundo lugar, y como procedimiento8 alternativo para estimar el mode-
lo de los determinantes de los dividendos, pasamos a censurar la variable dis-
tribución de dividendos, DIVFP, año por año, a partir del modelo de Lintner
(1956) representado en la siguiente ecuación:

Seguidamente, determinamos las predicciones de esta variable, también año
por año, disponiendo después, por consiguiente, de las predicciones de la
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variable distribución de dividendos censurada anualmente. Para ello, utiliza-
mos la especificación Tobit del programa STATA versión 9.2.

A continuación, estas predicciones se integran como variables dependientes
en un panel para todo el periodo temporal que pasa a ser estimado como
modelo dinámico, la ecuación siguiente:

Tabla 3

Resultados de la estimación del modelo dinámico

de los determinantes de los dividendos (DIVFPC)

A la vista de la anterior tabla 3, se corrobora de nuevo la influencia signifi-
cativa en la variable dependiente distribución de dividendos censurada
(divfpc) de los determinantes endeudamiento, edad, liquidez y distribución de
dividendos del año anterior, con los signos previstos, excepto los de la varia-
ble edad (tabla 3) y de la variable liquidez (tablas 2 y 3), que presentan sig-
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nos contrarios. Las variables tamaño y RIC no resultaron estadísticamente
significativas (tabla 3).

De tal forma que, las hipótesis 2.5. y 2.6. referidas a las relaciones positi-
vas supuestas entre la distribución de dividendos y la edad, por un lado, y la
liquidez, por otro, de la empresa no se ratifican.

5. CONCLUSIONES

Respecto a los resultados de la estimación del modelo explicativo de la
estructura de capital denominado “trade-off ampliado”, podemos observar
que las empresas de la muestra se ajustan a las ratios de endeudamiento de
periodos anteriores, y persiguen la ventaja fiscal de la deuda, tal y como fun-
damenta la teoría del intercambio o “trade-off” (hipótesis 1.1. y 1.2.).

La evidencia empírica del influjo de la RIC por su carácter de incentivo fis-
cal de la autofinanciación en la estructura de capital de las pymes de la mues-
tra, reflejaría otro efecto impositivo más en su estructura de capital, en cuan-
to a la coexistencia y, por tanto, la “competitividad” de otros escudos fiscales
con la ventaja impositiva de la deuda, conforme a la perspectiva de DeAngelo
y Masulis (1980). Lo que se traduce en que las mismas pudieron optar por un
menor endeudamiento (hipótesis 1 de la Reserva de Inversiones).

La influencia negativa de la Reserva para Inversiones, como beneficio
generado y retenido en la empresa, en la deuda, se ajustaría también a la teo-
ría del orden de preferencias o “pecking order”, reforzando, efectivamente,
dicha perspectiva, puesto que estas empresas de dimensión reducida al ser
más sensibles a las asimetrías de información, acuden, preferentemente, a la
autofinanciación. Así mismo, respondería a la perspectiva institucional “Law
and Finance”, pues la RIC forma parte del marco institucional y legal del
ámbito geográfico de la muestra.

Los dividendos son menores en las empresas que retienen mayores recursos
internos. En este sentido, al solicitar éstas con preferencia autofinanciación
cuando necesitan financiar sus inversiones, se ratifica la hipótesis 2 del grupo
de las concernientes a la Reserva para Inversiones, al haberse logrado una
relación negativa y significativa entre la distribución de dividendos y la RIC
en la estimación primera del modelo de Lintner “ampliado” (tabla 2).

Por su parte, se obtuvo certeza de que las empresas de la muestra de dimen-
sión mayor recurren más al endeudamiento La variable tamaño se aproxima
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inversamente a la existencia de información asimétrica (hipótesis 1.4.). La pre-
sencia de mayor información disponible que caracteriza a este tipo de empre-
sas de mayor tamaño hace posible que sean conocidas por los aportantes de
fondos que operan en los mercados de capitales, reduciéndose las restricciones
financieras habitualmente asociadas a los problemas de asimetrías de informa-
ción. Ello está de acuerdo con los fundamentos del “pecking order”.

Acorde a la posición de DeAngelo y Masulis (1980), la relación negativa y
significativa entre el nivel de endeudamiento y la proporción de activos tan-
gibles, podría explicarse por la posible alternativa de desgravación fiscal en
concepto de amortización del inmovilizado material distinta a la deducibili-
dad de los gastos financieros por intereses de la deuda. Debe tenerse en cuen-
ta, además, que las empresas que dotaron la Reserva para Inversiones mate-
rializaron su inversión fundamentalmente en activos fijos. Asimismo, puede
deberse a que por las características del tejido empresarial de la provincia de
Santa Cruz de Tenerife, las empresas dispongan de menos garantías o activos
tangibles con valor de realización que ofrecer a los acreedores para endeu-
darse, y, por consiguiente, acudan preferentemente a los fondos internos y uti-
licen otros escudos fiscales distintos a la ventaja fiscal de la deuda.

En relación a los costes, las empresas que presenten inestabilidad en los
beneficios ocasionarían una probabilidad de quiebra, que limitarían el recurso
a la deuda, o bien, se tendería a disminuir la misma, de acuerdo a la teoría del
“trade-off”. De este modo, se verifica la hipótesis 1.3. que presenta una rela-
ción negativa entre el nivel de endeudamiento y la rentabilidad económica.

En cuanto a los resultados de la estimación empírica del modelo llamado de
Lintner “ampliado”, observamos que las empresas de la muestra se ajustan a
las ratios de dividendos de periodos anteriores y al beneficio actual, como
anuncia el modelo de Lintner (hipótesis 2.1. y 2.2.).

Al mismo tiempo, los resultados también confirman la existencia de una
relación negativa y significativa entre la distribución de dividendos y la deuda
(hipótesis 2.4.). Ello podría revelar la limitación del pago de dividendos
impuesta por los acreedores a las empresas, y exponer los problemas en las
relaciones entre los aportantes de fondos ajenos y los directivos-accionistas de
las pymes de la provincia de Santa Cruz de Tenerife, de acuerdo a la teoría de
la agencia.

Además de por lo expuesto en el párrafo anterior, este testimonio podría
manifestar que ambas decisiones constituyen mecanismos disciplinarios alter-
nativos, en las empresas de reducida dimensión, de reducción de los flujos de
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tesorería libres o “free cash flow” factibles para evitar problemas de sobrein-
versión en la empresa.

Cualquiera de los dos mecanismos permite restringir la probable discrecio-
nalidad de los directivos en el uso de los flujos de fondos libres, si los hubie-
ra, ante la ausencia de proyectos de inversión rentables (hipótesis de “free
cash flow”). Sin embargo, esto podría no tener cabida en esta categoría de
empresas caracterizadas por una estructura de propiedad básicamente con-
centrada, pudiendo ser los directivos los propios accionistas de las mismas.
Los resultados obtenidos demuestran la necesaria complementariedad entre
deuda y dividendos para evitar un problema de sobreinversión en las empre-
sas tinerfeñas.

El empleo simultáneo de ambos mecanismos incentiva la asignación efi-
ciente de unos recursos discrecionales que de otro modo serían sobreinverti-
dos o malgastados en la empresa, al mismo tiempo que resulta positivamente
interpretado por el mercado suavizando así las restricciones financieras res-
ponsables de la infrainversión de las empresas. Esta interpretación positiva
potencia y facilita un mayor nivel de inversión en aquellas empresas en las
que la existencia de restricciones financieras genera un problema de infrain-
versión.

El razonamiento basado en que estas empresas poseen mayores problemas
de información asimétrica respalda la confirmación de las hipótesis 2.3. y 2.5.
que relacionan positivamente la capacidad para distribuir dividendos con el
tamaño y la edad de las empresas, en la estimación primera del modelo de
Lintner “ampliado” (tabla 2).

En esta línea, las empresas de más edad y, por tanto, que han tenido tiempo
de acumular fondos a lo largo del ejercicio de su actividad, también recurren
en menor medida a la financiación mediante deuda. Ello corrobora la hipóte-
sis 1.7., que propone una relación positiva entre el nivel de endeudamiento y
la edad.

En este trabajo, la inclusión de la RIC y la demostración empírica de su
influjo en la política financiera consolida la preferencia financiera de las
empresas de la muestra por la autofinanciación a la hora de tomar sus deci-
siones sobre estructura de capital y política de dividendos, conforme a los fun-
damentos de la teoría del “pecking order”, del enfoque de DeAngelo y
Masulis (1980) y de la perspectiva “Law and Finance”.
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RESUMEN

El presente estudio analiza la incidencia de la calidad de la información,
aproximada por la opinión del informe de auditoría y la calidad de la firma
auditora, en el coste de la deuda bancaria. El trabajo se basa en una muestra
de 5.031 empresas españolas no cotizadas, en el período 2002-2007. De
acuerdo con las dos primeras hipótesis planteadas, los resultados reflejan que
la obtención de una opinión favorable, así como la elección de una de las
grandes firmas auditoras, reduce el coste de la deuda bancaria; lo cual sugie-
re la importancia de dicha información para los analistas de riesgos. Así
mismo, los resultados apuntan a la existencia de un efecto moderador del
tamaño en la citada relación, de tal forma que la reducción de coste de la
deuda se diluye a medida que la empresa aumenta su dimensión. Por último,
los resultados revelan que esta relación es extensible a las veinte mayores fir-
mas auditoras según el ranking anual de Expansión.

PALABRAS CLAVE: coste de la deuda; deuda bancaria; calidad de la
información; opinión del auditor; calidad del auditor





107

Calidad de la información y coste de la deuda bancaria en las empresas...

1. INTRODUCCIÓN

El sistema financiero español, al igual que el de otros países de la Europa
continental, se caracteriza por su orientación a la banca, al contrario de lo que
ocurre en los países anglosajones donde los mercados de valores adquieren
una mayor relevancia. Así, para la gran mayoría de las empresas españolas, la
financiación bancaria constituye su principal fuente de recursos. En cualquier
caso, aún en los sistemas más orientados a los mercados de valores, las empre-
sas no cotizadas se encuentran con dificultades a la hora de acceder a la finan-
ciación externa, especialmente a largo plazo. Por tanto, la relevancia de la
banca en la financiación de la empresa se ve potenciada en el caso de las
empresas no cotizadas, las cuales constituyen el objeto del presente estudio.

A pesar de la importancia de la financiación procedente de entidades de cré-
dito, las teorías financieras sobre estructura de capital no hacen referencia
explícita a la distinción entre deuda bancaria y no bancaria. No obstante,
muchos de los argumentos esgrimidos a favor o en contra del uso de la deuda
en dichas teorías aluden a los acreedores financieros. Entre estos argumentos
se encuentran los relativos a la actitud de las entidades prestamistas respecto
al riesgo de fracaso del prestatario, así como los referidos a las asimetrías
informativas entre las empresas y las entidades financieras. Por ello, en el pre-
sente trabajo se parte de los argumentos proporcionados, fundamentalmente,
por la teoría de la información asimétrica.

Debido a la existencia de asimetrías informativas en los mercados de capi-
tales, los bancos son más eficientes en el control de los deudores que otro tipo
de acreedores (Leland y Pyle, 1977; Diamond, 1984, 1991; Fama, 1985). En
este sentido, la literatura sugiere que estas entidades poseen ventajas compa-
rativas en la financiación de las empresas porque pueden reducir las asimetrí-
as informativas entre prestamistas y prestatarios (Diamond, 1984, 1991). Por
ejemplo, mientras un prestamista externo puede encontrar dificultades para
evaluar y controlar a una empresa, a un banco le puede resultar mas fácil
hacerlo debido a las relaciones que mantiene con la empresa (Ghosh, 2007).
De ahí que las empresas con mayores asimetrías de información deberían uti-
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lizar más deuda bancaria (Denis y Mihov, 2002). Así, las pequeñas y media-
nas empresas preferirán financiarse a través de intermediarios bancarios,
mientras que las grandes empresas, más conocidas en los mercados de capi-
tales, incurren en menores costes de información por lo que tienen un mayor
acceso a los mercados de valores (Krishnaswami et al., 1999). 

La obtención de financiación bancaria requiere contar con la aprobación del
analista de riesgos, cuya función consiste en realizar una valoración de la ido-
neidad del solicitante respecto de su capacidad para hacer frente a los com-
promisos derivados de la misma. Para ello, el analista se basa en diferentes
fuentes de información, tanto proporcionadas por la empresa como por terce-
ros. La cantidad y calidad de la información proporcionada por las empresas
deriva en asimetrías informativas entre prestamistas y prestatarios, lo cual
afecta a la disponibilidad y coste del crédito (Pettit y Singer, 1985; Ortiz y
Penas, 2008). 

Una de las principales decisiones del analista de riesgos es, una vez acepta-
da una operación, determinar el tipo de interés aplicable a la misma. Este
coste crediticio se compone del tipo de interés libre de riesgo común a todas
las empresas y de la prima de riesgo percibida por el analista para cada empre-
sa. Para la estimación de esta última, la banca dispone de distintas metodolo-
gías de análisis del riesgo de crédito, denominadas en la literatura “tecnologí-
as de crédito”, las cuales difieren en función del tamaño de la empresa (Berger
y Udell, 2006). Uno de los principales componentes del riesgo soportado por
los aportantes de deuda a las empresas es el riesgo de información, el cual
depende de la calidad de la información financiera revelada por la empresa
(Piot y Missonier-Piera, 2007).

En este sentido, es de destacar que gran parte del volumen de información
divulgada por las empresas es de naturaleza contable. Dado que esta infor-
mación tiene por objeto reducir las asimetrías informativas que existen entre
el emisor y el usuario, una mayor calidad de la misma debería redundar en un
mejor conocimiento de la empresa por parte del prestamista y, en definitiva,
en mejores condiciones financieras para el prestatario (Gill de Albornoz e
Illueca, 2007). Ello permite afirmar que el grado de eficiencia con el que actúe
un mercado financiero va a depender del volumen de información que divul-
gan las empresas, aumentando la eficiencia cuanto mayor sean los atributos
de calidad de la información contable (Ruiz et al., 2002).

Los estados contables pueden estar auditados o no en función de que la
empresa este obligada a ello por la normativa vigente, o bien lo haya efectua-
do de forma voluntaria. La auditoría es un proceso realizado por un experto
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independiente cuyo objeto es validar en qué medida las revelaciones que las
empresas realizan en sus estados contables coinciden con la realidad econó-
mica subyacente de éstas. En este sentido, el informe de auditoría puede con-
siderarse un medio de evaluar la calidad de la información contable de las
empresas (Ruiz et al., 2002). Además, la calidad del auditor favorece la cre-
dibilidad de la información y reduce el riesgo de información, lo cual debería
traducirse en una menor prima por riesgo de crédito. No obstante, en España
existe escasa evidencia respecto de la relevancia de los informes de auditoría
en el coste de las operaciones crediticias (Vico y Pucheta, 2005), así como de
la influencia de la calidad del auditor en dicho coste.

Por otra parte, es de destacar que la información proporcionada por las
empresas no cotizadas está sujeta a un menor control que la revelada por las
cotizadas, ya que en éstas, además de las exigencias de los organismos super-
visores de los mercados de valores, la información es analizada por un eleva-
do número de analistas e inversores. En este sentido, algunos estudios han
encontrado que la calidad de la información es inferior en las empresas no
cotizadas con respecto a las cotizadas (e.g., Ball y Shivakumar, 2005). Este
menor control puede propiciar la realización de prácticas de manipulación de
la información contable ya sea por motivos fiscales o para obtener acuerdos
ventajosos con los bancos, entre otras razones. En esta línea, la labor de los
auditores puede limitar las posibilidades de manipulación por parte de la
dirección de la empresa (Kim et al., 2007). Es decir, la auditoria y la calidad
del auditor pueden tener un importante papel de información, cuya relevancia
se incrementa en las empresas no cotizadas cuya principal fuente de recursos
son las entidades financieras. Estas dimensiones pueden solventar los proble-
mas relacionados con la información asimétrica y mejorar la credibilidad de
la información financiera facilitada a los analistas de riesgo.

En base a los argumentos expuestos, el objetivo del presente estudio se cen-
tra en analizar la incidencia de la calidad de la información, a través de la opi-
nión reflejada en el informe de auditoría y la calidad de la firma auditora, en
el coste de la deuda bancaria de las empresas españolas no cotizadas. Para
ello, se parte de una muestra de 5.031 empresas españolas no cotizadas, selec-
cionadas a partir de la base de datos SABI en el período 2002-2007.

El presente estudio contribuye a la literatura en varios aspectos. En primer
lugar, analiza la relación entre la calidad de la información revelada por las
empresas y el coste de la deuda en un contexto no anglosajón. Los trabajos
previos que consideran esta relación son escasos y en un contexto donde la
importancia relativa de la banca como proveedor de fondos es inferior y, por
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tanto, las empresas disponen de más alternativas en la obtención de sus recur-
sos (e.g., Pittman y Fortin, 2004). En segundo lugar, esta investigación se cen-
tra en empresas no cotizadas y, por consiguiente, que dependen en mayor
medida de la financiación bancaria. La literatura previa se ha enfocado, fun-
damentalmente, en el análisis de esta relación en el contexto de empresas coti-
zadas (e.g., Pittman y Fortin, 2004). En tercer lugar, este estudio considera la
relación desde un punto de vista diferente a los trabajos previos; al centrarse
en el coste de la deuda bancaria y, por tanto, la utilidad de la información vali-
dada por los auditores para los analistas de riesgo de la banca. La literatura
previa se ha enfocado en el coste de la deuda externa en su conjunto (e.g.,
Pittman y Fortin, 2004; Piot y Missonier-Piera, 2007; Karjalainen, 2008) o
bien en el coste de la emisión de valores (e.g., Mansi et al., 2004). Finalmente,
es uno de los pocos trabajos que, además de la calidad del auditor, considera
la opinión del auditor como medida de la calidad de la información revelada
por la empresa. Esta variable más directa de la calidad de la información no
es viable considerarla cuando se trata de empresas cotizadas debido a que la
gran mayoría cuentan con opinión favorable.

El resto del trabajo se estructura de la siguiente forma. En el segundo aparta-
do se abordan los planteamientos teóricos que justifican la incidencia de la cali-
dad de la información revelada por las empresas, a través del informe de audi-
toría y la calidad del auditor, en el coste de la deuda bancaria. Posteriormente,
en el tercer apartado se describen los aspectos metodológicos que configuran el
estudio empírico. Los resultados alcanzados se presentan en el cuarto apartado
y son discutidos junto a las conclusiones en el quinto y último.

2. ARGUMENTOS TEÓRICOS E HIPÓTESIS

En este apartado se plantean los argumentos teóricos que sustentan las hipó-
tesis objeto de contrastación empírica en el presente estudio. Dichos argu-
mentos se basan en la información asimétrica, es decir, en el distinto grado de
información existente ente prestamista y prestatario en la negociación de ope-
raciones financieras y en las consecuencias que de ello se derivan en relación
con el coste de la financiación procedente de entidades bancarias. 

El acceso o la disponibilidad de deuda bancaria puede verse afectado por las
restricciones impuestas por los proveedores de fondos dando lugar al deno-
minado racionamiento de crédito. Dichas restricciones financieras se presen-
tan cuando existen problemas de información asimétrica entre prestamistas y
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prestatarios, concretamente de selección adversa y riesgo moral (Stiglitz y
Weiss, 1981). Como afirman Segura y Toledo (2003:42), “la existencia de
información asimétrica entre el prestamista y la empresa que desea financiar
un proyecto de inversión sirve para explicar por sí sola las diferencias entre
empresas tanto en el coste como en la estructura de su financiación”. En línea
con estos autores, el trabajo se centra en analizar la relevancia de la calidad
de la información, en particular del informe de auditoría y la calidad del audi-
tor, en las decisiones de los analistas de riesgos, concretamente en el coste de
la financiación bancaria de las empresas no cotizadas.

La relación entre calidad de la información y coste de la deuda se puede
analizar a través de la estimación del riesgo. En este sentido, un mayor riesgo
para los acreedores conlleva una mayor prima de riesgo y, por tanto, un mayor
coste de la deuda. Piot y Missonier-Piera (2007) consideran que el riesgo
soportado por los aportantes de deuda tiene dos componentes: 1) riesgo de
expropiación derivado de los conflictos de agencia entre accionistas/directi-
vos y acreedores y 2) riesgo de información. El primero de los componentes
se relaciona con las posibilidades de transferencia de riqueza realizadas por
los accionistas y/o directivos en detrimento de los acreedores, mientras que el
segundo depende de la calidad de la información financiera revelada por la
empresa. Concretamente, el riesgo informativo se deriva de la probabilidad de
que la información facilitada por la empresa y que es relevante para los acre-
edores, en general, y los analistas de riesgos, en particular, sea de baja calidad
(Easley y O’Hara, 2004). Un mayor riesgo de información se traduce en una
mayor percepción del riesgo de crédito por parte de las entidades financieras,
quienes demandarán una mayor prima por riesgo. Así, las empresas con
mayor riesgo de información tendrían un mayor coste de capital (Easley y
O’Hara, 2004).

2.1. Informe de auditoría y decisiones de crédito

Las decisiones de los analistas de riesgos incluyen los términos contractua-
les de las operaciones de crédito o préstamo, la decisión de conceder o recha-
zar la solicitud y, si se decide aceptar la operación, se ha de fijar el importe de
la operación, el tipo de interés aplicable, el plazo y las garantías exigidas. En
el presente estudio se considera el segundo de los aspectos mencionados, el
coste de la financiación bancaria obtenida por las empresas. De ahí que se
plantee la incidencia de la calidad de la información facilitada por los presta-
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tarios, aproximada por el tipo de opinión emitida por el auditor respecto a las
cuentas anuales en el coste de la misma. Por tanto, la primera cuestión a deba-
tir es si los analistas de riesgos tienen en cuenta o no la información contable
para la toma de decisiones de crédito a las empresas, condición indispensable
para que se pueda contemplar la relevancia de la calidad de dicha información
y, por consiguiente, del informe de auditoría. En este sentido, el objetivo de la
auditoría y, por tanto, del informe de auditoría es evaluar la calidad de las reve-
laciones contables realizadas por las empresas (Ruiz et al., 2002). Así, la opi-
nión emitida por el auditor puede considerarse un indicador de la calidad infor-
mativa de la empresa. Con independencia de la opinión recibida, todo informe
de auditoría posee un contenido informativo, ya que su función es precisa-
mente incrementar la fiabilidad de la información contable (Brío, 1998).

La influencia del informe de auditoría en las decisiones de los usuarios o
destinatarios del mismo, en particular de los analistas de riesgos en la banca,
dependerá en gran medida de la percepción que tengan éstos acerca de la labor
profesional del auditor, así como de la comprensión del mismo, ya que ello
restaría valor de uso al informe (Ruiz, 1998). Diversos estudios empíricos han
tratado de analizar la relevancia del informe de auditoría en la decisión de los
analistas de riesgos de las entidades bancarias, pudiendo distinguir tres líneas
de investigación (Guiral y Gonzalo, 2005): 1) el efecto que tiene en las deci-
siones de los analistas bancarios el grado de verificación de la información
contable; 2) examinar si el formato en que se presenta el informe puede ser la
causa de divergencias en el proceso crediticio y; 3) la relevancia del dictamen
del auditor atendiendo a las comparaciones entre informes limpios versus
informes calificados. Según los citados autores, los trabajos en esta última
línea muestran resultados poco concluyentes sobre la utilidad de la opinión
del auditor en la evaluación de las peticiones de crédito. 

Entre los estudios que sugieren una indiferencia en el comportamiento del
analista respecto al informe de auditoría se encuentran, entre otros, los de
Libby (1979) y Houghton (1983), mientras que los estudios de Firth (1979) y
Gul (1987) obtienen que el signo del informe de auditoría afecta a la fijación
de las condiciones económicas de las operaciones de crédito. Guiral y
Gonzalo (2005) evidencian, en un estudio realizado con analistas de tres
importantes instituciones bancarias españolas, que el informe de auditoría
sólo es relevante en la decisión de los analistas bancarios cuando contradice
otras informaciones financieras favorables recibidas sobre el cliente, otorgan-
do mayor peso a los informes desfavorables. Estos autores argumentan que la
falta de consenso observada en los estudios puede deberse a las dificultades
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de comprensión del informe por parte de los analistas de riesgos, a que el
informe aporte información redundante, ya conocida por los analistas, o bien
a problemas de tipo metodológico en los estudios realizados.

En el ámbito español, Vico y Pucheta (2005) se plantean averiguar hasta
qué punto es relevante la auditoría en la política de crédito. De las entrevistas
realizadas a analistas de riesgos, estos autores deducen que el informe de
auditoría se ha convertido en una condición sine qua non para que la estima-
ción del riesgo se base en datos contables. En esta misma línea, el trabajo de
Duréndez y Sánchez (2008), sobre la incidencia del informe de auditoría en la
financiación bancaria, permite concluir que este informe juega un papel rele-
vante en la obtención de financiación ajena procedente de entidades crediti-
cias. Estos autores encuentran que una empresa cuyas cuentas anuales pre-
senten un informe de auditoría con una opinión con salvedades tendrá menos
posibilidades de obtener financiación. Específicamente, la relación entre la
opinión del informe de auditoría y el coste de la deuda bancaria es analizada
en el estudio de Aguiar y Díaz (2009), quienes evidencian que las empresas
de cierta dimensión y con informe favorable presentan un menor coste. Por
tanto, partiendo de los argumentos teóricos expuestos se podría asumir la rele-
vancia del informe de auditoría en la reducción de asimetrías informativas
entre prestamistas y prestatarios y, por tanto, la presunción de que los analis-
tas de riesgos de la banca consideran la calidad de la información como un
mecanismo de reducción del riesgo de crédito. En este sentido, se predice una
relación inversa entre la obtención de un informe favorable y el coste de la
deuda bancaria. Por consiguiente, la primera hipótesis se enuncia en los
siguientes términos:

H1. Un informe de auditoría con opinión favorable reduce el coste de la
deuda bancaria.

2.2. Calidad del auditor y coste de la deuda

Como se ha señalado, la auditoría tiene un papel clave en la calificación de
la calidad de la información de la empresa y, por tanto, en la reducción de
posibles efectos de asimetrías informativas y costes de agencia, que se podrí-
an generar entre prestamista y prestatarios ante un posible comportamiento
oportunista de los directivos al divulgar información manipulada. No obstan-
te, otro elemento importante a considerar es la calidad del auditor. En este sen-
tido, de acuerdo con el trabajo seminal de DeAngelo (1981), la calidad del
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auditor puede definirse en términos de reputación y tamaño; es decir, el pres-
tigio alcanzado por la firma auditora indica su nivel de calidad profesional. La
contratación de un auditor de calidad puede reducir las asimetrías informati-
vas y aportar ventajas significativas para las empresas (e.g., Monterrey y
Sánchez, 2008)1. En la literatura se acepta que las firmas con mayor partici-
pación en el mercado son las más reputadas y, por tanto, las asociadas a un
mayor nivel de calidad como auditores. Es decir, el tamaño del auditor, medi-
do por su cuota de mercado, es una proxy de la calidad. Así, las firmas de
mayor tamaño, conocidas como Big son consideradas de mayor calidad (e.g.,
Pittman y Fortin, 2004; Jara y López, 2007; Monterrey y Segura, 2008).

La reputación del auditor favorece la credibilidad de la información revelada
por las empresas (e.g., Monterrey y Sánchez, 2008); lo que refuerza la confian-
za del analista de riesgos en la integridad de los estados financieros que analiza
para determinar la prima de riesgo del prestatario. En esta línea, las empresas
auditadas por una firma de calidad tendrán una prima de riesgo más acorde a la
situación real de la empresa. De igual forma, esa mayor integridad se asocia a
una reducción del posible oportunismo y discrecionalidad contable. En esta
línea, los trabajos de Becker et al. (1998) y Francis et al. (1999) encuentran
menores ajustes por devengo discrecionales en las empresas auditadas por una
firma de calidad. En el caso español, se pueden destacar los trabajos de Gill de
Albornoz e Illueca (2007) y de Jara y López (2007), quienes observan que el
prestigio de la firma auditora mejora la calidad de los estados financieros.

La mayor credibilidad de la información de una empresa auditada por una
firma de calidad se puede explicar por la existencia de una “capacidad tecno-
lógica diferencial, en concreto el esfuerzo profesional desarrollado (e.g., for-
mación de sus miembros, utilización de metodologías estructuradas de audi-
toría), y la independencia con la que ejerce su función respecto de un cliente
en concreto. Ambas dimensiones configuraran la calidad intrínseca” de la
auditoria (Ruiz y Gómez, 2008:140). Algunas firmas auditoras internaciona-
les han realizado una inversión importante para crear una imagen de marca de
alta calidad, la cual les permite exigir un sobreprecio a sus clientes. Estos
auditores están incentivados a mantener el nivel de calidad de su trabajo ya
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1 Monterrey y Sánchez (2008) señalan que las empresas pueden recurrir a las auditoras de mayor tamaño
cuando tienen mayores necesidades de asesoramiento, ya que garantiza una mayor cobertura de servicios y ade-
más, permite la reducción de gastos para la empresa, al determinar el auditor conjuntamente los honorarios de
auditoría y consultoría.
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que reducir los estándares supone dañar su marca y la posibilidad de exigir
sobreprecios por trabajos futuros (Ruiz y Gómez, 2008).

Pittman y Fortin (2004) encuentran que la contratación de un auditor de
calidad (incluido entre los seis grandes, Big-Six), al reforzar la credibilidad de
la información contable, contribuye a reducir los costes financieros de las
empresas cotizadas. Estos resultados sugieren que los acreedores son sensi-
bles a la reputación del auditor y, por tanto, a la calidad de los estados finan-
cieros publicados por las empresas2. Por otra parte, en empresas no cotizadas
los resultados alcanzados no son concluyentes. Así, Karjalainen (2008) obtie-
ne que la elección de una firma auditora incluida entre las grandes reduce el
coste de la deuda para una muestra de empresas finlandesas, mientras que Piot
y Missonier-Piera (2007) y Fortin y Pittman (2007) no encuentran evidencia
de que la elección de una firma auditora de calidad esté relacionada con el
coste de la deuda. Los argumentos previos permiten plantear la siguiente
hipótesis:

H2. Las empresas auditadas por una firma  de calidad presentan un menor
coste de la deuda bancaria.

2.3. El tamaño como moderador de la relación entre calidad de la infor-
mación y coste de la deuda

Las grandes empresas ofrecen a los acreedores mayores garantías y menos
riesgo, al poder diversificar su actividad (Timan y Wessels, 1988). Por ello,
estas empresas presentan una mejor reputación en los mercados financieros lo
que les permite obtener mayores niveles de deuda y/o soportar menores costes.
Las empresas de menor dimensión se caracterizan por una mayor opacidad
informativa, esto hace que se enfrenten a mayores problemas de agencia e infor-
mación asimétrica, lo que afecta a la disponibilidad y coste del crédito (e.g.,
Pettit y Singer, 1985; Ortiz y Penas, 2008). En este sentido, Cassar y Holmes
(2003) argumentan que a las pymes les resulta más costoso resolver el proble-
ma de las asimetrías informativas con sus acreedores, por lo que éstos ofrece-
rán menos capital o aumentarán el coste de los fondos ofrecidos a estas empre-
sas; lo que agrava los problemas de selección adversa y riesgo moral.

2 El trabajo de Francis et al. (2005) muestra la existencia de una relación inversa entre la calidad de los ajus-
tes por devengo, como medida proxy de la calidad de la información, y el coste de la deuda.
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En esta línea, Berger y Udell (2006) señalan que las entidades de bancarias
utilizan tecnologías de crédito3 para la concesión de financiación a las pymes
que no se basan, fundamentalmente, en el análisis de las cuentas anuales del
prestatario (excepto en casos muy concretos de empresas extraordinariamen-
te solventes y transparentes, auditadas por grandes firmas multinacionales).
Estos autores afirman que las entidades financieras aplican a las pymes tec-
nologías de crédito que incorporan otro tipo de información: datos acerca del
propietario de la empresa (credit scoring), datos sobre activos susceptibles de
ser utilizados como garantía (asset lending) o información procedente de las
relaciones entre la entidad y el cliente (relationship lending). En estos casos,
como afirman Gill de Albornoz e Illueca (2007), la información contable de
la empresa y, por consiguiente, la mayor o menor calidad de la misma, no
sería relevante para establecer las condiciones financieras de los contratos de
préstamo.

Por último, hay que reseñar el estudio de Pittman y Fortin (2004), el cual
considera la edad como variable moderadora de la relación entre la calidad del
auditor y el coste de la deuda. En este sentido, estos autores observan que el
efecto reductor en el coste derivado de una mayor calidad del auditor se disi-
pa con la edad de la empresa, de tal forma que el valor añadido de la reputa-
ción del auditor disminuye con la edad, debido a que el prestamista va redu-
ciendo las asimetrías informativas por otros medios. En la literatura la edad y
el tamaño suelen ser consideradas como proxies inversas de asimetrías infor-
mativas. Los argumentos anteriores llevan a plantear la siguiente hipótesis:

H.3. El tamaño modera la relación entre la calidad de la información y el
coste de la deuda bancaria.

3. ASPECTOS METODOLÓGICOS

3.1. Muestra

La selección de la muestra parte de las empresas españolas no cotizadas y
no financieras activas en el período 2002-2007 y con información disponible
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3 Estos autores definen la tecnología de crédito como una única combinación de fuentes de información,
políticas y procedimientos de análisis y evaluación de riesgos, características de los contratos de préstamos y,
mecanismos de seguimiento y control del riesgo.
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en la base de datos SABI para todos y cada uno de los seis años del citado
período. Con objeto de contrastar las hipótesis relativas a la calidad de la
información contable se requiere disponer de la opinión del auditor así como
de la denominación de la firma auditora, la cual sólo está disponible para las
empresas que en el momento de depositar sus cuentas en el Registro
Mercantil aportan copia del informe de auditoría4. Por otra parte, debido a la
necesidad de contar con información relativa a la deuda bancaria, al objeto de
poder estimar adecuadamente el coste de la misma, es preciso que las empre-
sas faciliten información sobre esta partida, lo cual requiere que las socieda-
des presenten el balance de situación en formato normal. Además, se ha pro-
cedido a eliminar las empresas con recursos propios negativos, como es
habitual en los estudios sobre estructura de capital. 

Una vez efectuados los citados filtros y, dada la exigencia de que las empre-
sas cuenten con información en todos y cada uno de los años por la necesidad
de calcular variables retardadas, la muestra final está constituida por un panel
balanceado de 5.031 empresas, lo que representa un total de 30.186 observa-
ciones empresa-año. La amplitud del período es suficiente para abordar un
análisis longitudinal y no es excesivamente largo para que se hayan produci-
do cambios estructurales. Además, se trata de un período caracterizado por
una importante expansión del crédito bancario motivada por los bajos tipos de
interés existentes en España, al igual que en toda la eurozona. Por otra parte,
en este período, concretamente en el año 2002, se produce un importante
acontecimiento que afecta a la credibilidad de las grandes firmas auditoras: la
quiebra de la empresa Enron, auditada por Arthur Ardensen, hasta entonces
una de las más prestigiosas firmas a nivel internacional.

Con objeto de realizar el análisis por tamaños, siguiendo el criterio estable-
cido en el estudio de Gill de Albornoz e Illueca (2007) referido a empresas
españolas no cotizadas, se ha dividido la muestra en tres grupos en función del
volumen de activo total de las empresas. El primer grupo contiene las socie-
dades con un activo inferior a 10 millones de euros, el segundo integra las
sociedades con un activo comprendido entre 10 y 20 millones y un tercer
grupo está formado por empresas con activo superior a 20 millones de euros. 

4 La obligación de auditar las cuentas se rige por los mismos criterios que la obligación de presentar las cuen-
tas en formato normal, por lo que, en principio, todas las empresas de las cuales existe información sobre la
deuda bancaria deberían aportar el citado informe. Sin embargo, en algunos casos, los datos relativos a la audi-
toría no están disponibles en la base de datos SABI, lo cual puede deberse a que estas empresas han efectuado
el depósito de las cuentas anuales sin el informe del auditor, si bien es posible que posteriormente hayan cum-
plido o no con este requisito.
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3.2. Definición de variables

Variable dependiente. Coste de la deuda bancaria (CosteDeudaBanc). El
coste de la deuda, desde un punto de vista de calidad de la información, ha
sido analizado en los trabajos de Pittman y Fortin (2004), Francis et al.
(2005), Piot y Missonier-Piera (2007) y Karjalainen (2008). El presente estu-
dio considera como variable dependiente el coste de la deuda bancaria, cal-
culado por cociente entre los gastos financieros5 y la deuda bancaria (compu-
tada como suma de la deuda con entidades de crédito a largo y a corto plazo)
media entre dos períodos consecutivos. Además, en la línea de Pittman y
Fortin (2004) se han depurado las observaciones extremas de esta variable
winsorizando al 5% las dos colas del pool de datos.

Variable explicativa. Calidad de la información. En el presente estudio se
consideran dos variables proxies de la calidad, opinión del auditor expresada
en el informe de auditoría y calidad del auditor, aproximada por el tamaño de
la firma auditora. 

Opinión del auditor (Opinión). Los tipos de opinión se pueden agrupar en:
limpia o favorable, con salvedades, desfavorable y denegación de opinión.
Cada una de estas opiniones refleja un diferente grado de calidad de la infor-
mación (Ruiz et al., 2002). No obstante, debido al reducido número de obser-
vaciones con opinión denegada y desfavorable, la opinión del auditor se reco-
ge a través de una variable dummy (Duréndez y Sánchez, 2008), la cual adopta
el valor 1 si la empresa ha obtenido una opinión favorable y, 0 en el caso de
que el informe de auditoría sea con salvedades, desfavorable o denegado. 

Calidad del auditor. Siguiendo la pauta establecida en la literatura sobre
calidad informativa, se considera el tamaño de la firma auditora como proxy
de la calidad de la auditoría. Concretamente, se define una variable dummy
que adopta el valor 1 si la empresa ha sido auditada por una de las cuatro
mayores firmas auditoras a nivel internacional6 (AuditorTop4) (e.g., Pittman
y Fortin, 2004; Simunic et al., 2007; Piot y Missoner-Piera, 2007).
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5 La partida de gastos financieros incluye los derivados de la deuda con entidades de crédito y los corres-
pondiente a la emisión de valores, si bien al tratarse de empresas no cotizadas, sólo un 0.36% de las observa-
ciones empresa-año recurren a la emisión de valores a largo o corto plazo.

6 El proceso de concentración de las firmas auditoras internacionales ha dado lugar a una reducción del
número de las mismas. Por ello, algunos estudios consideran las denominadas Big Six, Big Five y Big Four. En
el período de análisis del presente estudio las cuatro mayores firmas auditoras a nivel internacional son
PricewaterhouseCooper, Delloite, KPMG y Ernst & Young.
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Análogamente, a efectos de robustez, se ha ampliado el número de firmas
auditoras, considerando aquellas que se encuentran entre las veinte primeras
del ranking de auditoras publicado anualmente por Expansión
(AuditorTop20)7. No obstante, al objeto de analizar el valor añadido de las
otras grandes firmas auditoras (sin considerar las Top4), se ha reformulado
esta segunda variable denominándola AuditorTop5-20.

Con la finalidad de considerar que el análisis del riesgo de crédito, por parte
del analista bancario, se ha de basar en las cuentas anuales auditadas del año
precedente y, de acuerdo con los estudios previos, las variables explicativas se
introducen de forma retardada en los modelos.

Variables de control

Al objeto de aislar la relación causal entre la calidad de la información y la
decisión del analista bancario en relación con las condiciones de las opera-
ciones de crédito se consideran otras variables identificadas en la literatura
financiera como determinantes del coste de la deuda, ya sea por considerarse
proxies de asimetrías informativas o como determinantes del riesgo empresa-
rial. En el presente estudio se han seleccionado las variables más utilizadas en
los trabajos previos que abordan esta relación; concretamente los de Pittman
y Fortin (2004), Francis et al. (2005), Piot y Missonier-Piera (2007), Simunic
et al. (2007) y Karjalainen (2008). Teniendo en cuenta los citados estudios las
variables de control incluidas son las siguientes: tamaño, nivel de endeuda-
miento bancario, rentabilidad, liquidez, ratio de cobertura de intereses, varia-
bilidad del resultado, colateral, crecimiento, edad, sector y año. A continua-
ción se concreta la forma de medir cada una de estas variables.

Tamaño. Los resultados de numerosos estudios empíricos avalan la consi-
deración del tamaño como variable determinante del endeudamiento así como
del coste de la deuda (Segura y Toledo, 2003). Además, el tamaño es en sí
mismo una proxy de asimetrías informativas. En este sentido, debido a la
menor cantidad y calidad de la información proporcionada por las pymes, las
entidades bancarias se encuentran con mayores asimetrías informativas en el
caso de las pequeñas empresas.

7 Este ranking recoge anualmente la relación de las cuarenta primeras firmas auditoras que operan en España
en función de la cifra de negocios. No obstante, en este trabajo se ha considerado solamente el Top20 de dicho
ranking, que se publica en el diario Expansión de forma anual. Lin y Liu (2009) utilizan las Big10 de un lista-
do de las mayores 100 firmas auditoras en China.
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Deuda bancaria (DeudaBanc). Debido a que la variable dependiente con-
sidera el coste de la deuda bancaria se ha utilizado como variable de control
el importe de deuda bancaria relativizado por el activo total. 

Rentabilidad. La rentabilidad considerada en el presente estudio es la eco-
nómica (ROA), la cual se obtiene por cociente entre el resultado antes de inte-
reses e impuestos y el activo total. 

Liquidez, aproximada por el ratio corriente, computado como cociente entre
activo y pasivo corriente.

Cobertura de gastos financieros (CobGastosFros). El ratio de cobertura de
gastos financieros es computado como el resultado antes de intereses e
impuestos dividido por los gastos financieros. Esta variable presenta valores
negativos, lo cual carece de sentido económico por lo que se ha procedido a
sustituirlos por cero. Así mismo, se han eliminado los valores extremos win-
sorizando la variable al 5% por la derecha. 

Colateral. La disponibilidad de activos susceptibles de ser utilizados como
garantía o colateral en las operaciones de crédito se puede aproximar a través
del grado de tangibilidad de los activos, el cual a su vez se estima por el
cociente entre inmovilizado y activo total.

Variabilidad del resultado (VarEBITDA). La variabilidad o dispersión cal-
culada como la desviación típica del resultado antes de amortizaciones, inte-
reses e impuestos (EBITDA) dividida por el activo total. Esta variable es con-
siderada como una proxy del riesgo económico. 

Crecimiento. El crecimiento pasado se puede considerar una proxy de las
oportunidades de crecimiento futuras (Fama y French, 2002). De ahí que en
empresas no cotizadas se suele utilizar la tasa de variación del activo entre dos
períodos consecutivos o bien la tasa de variación de las ventas, siendo esta
última la utilizada en el presente estudio. 

Edad. La edad es aproximada por la diferencia entre el año de cómputo y
año de constitución de la empresa. Ortiz y Penas (2008) asocian la edad con
el grado de opacidad informativa, de tal forma que las empresas más jóvenes
aportan menos información en sus estados financieros, tienen menos expe-
riencia y menos información pública que las empresas más antiguas. 

Sector. El sector se recoge a través de nueve variables dicotómicas de acuer-
do con una agrupación basada en los dos primeros dígitos del CNAE.

Año. El año se introduce en forma de variables dummies, y trata de recoger
factores relacionados con el ciclo económico.

Capítulo III
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En la tabla la tabla A1 del anexo se resumen las variables y los estudios pre-
cedentes sobre calidad de la información y coste de la deuda que las han uti-
lizado. Al igual que las variables explicativas, las variables de control son
introducidas en los modelos con un período de retardo, a excepción de aque-
llas computadas en términos de variación.

3.3. Modelo econométrico

Con objeto de contrastar las hipótesis planteadas respecto a la relación entre
calidad de la información y el coste de la deuda bancaria se especifica el
siguiente modelo econométrico: 

8 Los datos de panel utilizan tanto las observaciones de corte transversal como de series temporales, por lo
que presentan ventajas frente a las técnicas que utilizan sólo una de las dos. Así, al considerar ambos tipos de
observaciones aumenta los grados de libertad y se reduce la multicolinealidad del modelo, lo que mejora la efi-
ciencia de las estimaciones de los parámetros (Arcas y Vidal, 2004).

Para estimar los parámetros de la ecuación [1], que relacionan la calidad de
la información con el coste de la deuda bancaria en el período 2002-2007, se
aplica la metodología de datos de panel8. Esta metodología permite conside-
rar la heterogeneidad inobservable de cada empresa a lo largo del período, lo
cual evita la obtención de estimadores sesgados. Si estos efectos individuales
existen y no son recogidos de forma explícita en el modelo al estimarlo por
mínimos cuadrados ordinarios (OLS), los coeficientes estimados de las varia-
bles explicativas estarán sesgados. En concreto, se estima el modelo con efec-
tos aleatorios y se aplica el test de Breusch-Pagan, también conocido como
Multiplicador de Lagrange, para valorar la significancia de los efectos alea-
torios. La hipótesis nula de este test es que                . Si se rechaza la hipó-
tesis nula es preferible utilizar el método de efectos aleatorios, tal y como
sucede en este estudio. Por otro lado, la estimación por efectos aleatorios per-
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mite la inclusión de algunas variables cuyos valores permanecen constantes a
lo largo del periodo para cada empresa, tales como la adscripción sectorial. En
este sentido, se comprueba la significatividad conjunta del sector como varia-
ble relevante en el modelo. La estimación de todos los modelos se realiza con
el programa econométrico STATA 10.

4. CALIDAD INFORMATIVA Y COSTE DE LA DEUDA BANCARIA
DE LAS EMPRESAS NO COTIZADAS ESPAÑOLAS. EVIDENCIA
EMPÍRICA

Este apartado tiene por objeto presentar el estudio empírico realizado sobre
la incidencia de la calidad de la información contable revelada por las empre-
sas no cotizadas españolas en el coste de la deuda bancaria. En particular, de
acuerdo con las hipótesis planteadas, se trata de analizar, en primer lugar, la
relación entre calidad de la información y coste de la deuda bancaria soporta-
do por las empresas, y en segundo lugar, el efecto moderador del tamaño en
la citada relación. El análisis se realiza sobre un panel balanceado de 5.031
empresas en el período 2002-2007. Como primera aproximación se procede a
realizar un análisis descriptivo, el cual trata de presentar la distribución de las
variables relevantes, distinguiendo en función del tipo de informe de audito-
ría, del tamaño del auditor, así como del tamaño de las empresas. Este primer
estudio facilita una visión preliminar, si bien posteriormente se procede a rea-
lizar un análisis econométrico que permite aislar la relación causal entre la
calidad de la información y el coste de la deuda del resto de factores.

4.1. Análisis descriptivo

Antes de centrar el análisis en las variables objeto de estudio, se considera
conveniente exponer algunos datos relativos al endeudamiento de las empre-
sas de la muestra en el período estudiado. Como puede observarse en la tabla
1, el nivel de endeudamiento se sitúa en términos medios en el 63.5% y los
fondos procedentes de la banca representan en torno al 38.57% de la deuda
total. Ello indica que aproximadamente una cuarta parte (24.49%) de los
recursos totales de las empresas no cotizadas están constituidos por deuda
bancaria, ya sea con vencimiento a corto o a largo plazo. Además, la deuda
bancaria suele ser la principal fuente de fondos a largo plazo, mientras que en
el corto predomina la financiación procedente de otros proveedores de recur-

Capítulo III
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sos entre los que destacan los acreedores comerciales. En cuanto al coste de
la deuda bancaria, éste se sitúa en el 6.83% de media a lo largo del período,
si bien la mediana es del 4.83%.

Por tamaños, se observa un mayor nivel de endeudamiento en las empresas
grandes, siendo similar en las pequeñas y medianas. En cuanto a la deuda ban-
caria, esta representa una ligera mayor proporción de la deuda total en las
empresas de tamaño mediano (40%), frente a un 37-38% en los otros colecti-
vos. Por último, en términos medios, se observa una gran similitud en el coste
de la deuda bancaria de las empresas pequeñas y grandes (próximo al 7%),
reduciéndose hasta el 6.4% en las de tamaño intermedio. Si se observa el valor
de la mediana (véase tabla 1), se aprecia un mayor coste de la deuda bancaria
en las pequeñas y una reducción del mismo a medida que aumenta el tamaño,
lo cual apoya los argumentos relativos a la menor asimetría informativa de las
grandes empresas y su incidencia en un menor coste de la deuda.

Tabla 1

Deuda y coste financiero de las empresas no cotizadas españolas.

2002-2007. (%)

a Los estadísticos de esta variable se han calculado una vez eliminados los valores extremos, win-
sorizando por los percentiles 5% y 95%.

Los datos relativos a la opinión del auditor así como al tamaño de la firma
auditora, se reflejan en la tabla 2. En dicha tabla se observa que el 76% de las
empresas en el conjunto del período presenta un informe de auditoría favora-
ble, mientras que el 24% es calificado con salvedades, denegado o desfavora-
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ble9. Estos datos coinciden con los aportados por Duréndez y Sánchez (2008)
en su estudio sobre una muestra de empresas españolas auditadas en el perío-
do 1999-2002. Por tamaños, se detecta una mayor similitud entre empresas
pequeñas y medianas, mientras que en las empresas grandes, el porcentaje de
informes no favorables es superior, representando un 25.63% frente a un 22-
23% de las pymes. Inicialmente, de estos datos se puede deducir que las
empresas grandes no parecen presentar una mejor calidad informativa que las
pymes, en contra de la opinión generalizada en la literatura.

Tabla 2

Calidad de la información de las empresas no cotizadas españolas.

2002-2007. (%)

Capítulo III

9 Las opiniones denegadas representan un 0.35% y las desfavorables un 0.08% de la muestra total a lo largo
del período. Por consiguiente, la práctica totalidad de las opiniones no favorables son con salvedades.

a Auditoría denegada, desfavorable o con salvedades.

b Auditor Top4, si la empresa es auditada por PricewaterhouseCooper, Delloite, KPMG o Ernst & Young.

c Auditor Top5-20 según el ranking anual por cifra de negocios publicado anualmente por el diario Expansión.

En cuanto al tamaño del auditor, sólo un 18.11% de las empresas a lo largo
del período son auditadas por una firma auditora de las consideradas grandes
a nivel internacional (Top4). No obstante, se detectan importantes diferencias
por tamaños, siendo el porcentaje de empresas grandes auditadas por un Top4
cercano al 30%, mientras que en las pequeñas se reduce a un 11% y en las
medianas es de un 16%. Ello indica que la elección de una firma auditora
grande e internacionalmente reconocida es muy superior entre las grandes
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empresas, lo cual es lógico teniendo en cuenta el mayor coste que representan
los servicios de estas firmas. Sin embargo, es de destacar que aún en el colec-
tivo de las grandes empresas, un 70% son auditadas por firmas nacionales o
locales de mayor o menor tamaño. Como puede observarse en la tabla 2, el
porcentaje de empresas auditadas por una firma perteneciente a la lista de las
Top20, excluidas las cuatro mayores (Top5-20), se distribuye de manera uni-
forme por los distintos grupos de tamaño, situándose en torno al 10%. Por
tanto, si se considera las veinte mayores firmas auditoras, el porcentaje de
empresas a lo largo del período auditadas por una estas firmas se eleva al 28%
en el conjunto de la muestra, y al 40% en el caso de las grandes empresas.

Con objeto de realizar un análisis preliminar de la relación entre la calidad
de la información y el coste de la deuda bancaria se presenta la tabla 3.
Respecto de la opinión del auditor se observa que, en términos medios, dicho
coste es inferior en las empresas con auditoria favorable, situándose en el
6.79% de media a lo largo del período, frente a un 6.96% para las empresas
con una opinión de auditoría no favorable. Esta relación se mantiene para
todos los tamaños, por lo que se puede afirmar que la obtención de una opi-
nión favorable se asocia a una reducción del coste de la deuda bancaria de las
empresas no cotizadas españolas, independientemente del tamaño.

Con respecto a la relación entre coste y calidad de la firma auditora, se obser-
va un mayor coste medio de la deuda bancaria en las empresas auditadas por
una firma perteneciente al Top4, siendo la diferencia de un punto porcentual.
Por tamaños, esta relación se mantiene para las empresas pequeñas y grandes,
si bien se invierte para el colectivo de tamaño intermedio. Además, es de des-
tacar que para las grandes empresas, el diferencial de coste de la deuda banca-
ria entre empresas auditadas por un Top4 y por un auditor no perteneciente a
este grupo, es mayor que en las pymes, concretamente, de un 8.63% a un
6.29%, respectivamente. Esta relación se mantiene en términos de la mediana
de la distribución (véase tabla 3). No obstante, para el conjunto total de empre-
sas, en términos de mediana, se observa una ligera reducción del coste de la
deuda bancaria para las empresas auditadas por una firma integrante del Top4
(4.81% frente a un 4.83%), manteniéndose esta relación para las pymes. En la
misma línea, el coste de la deuda bancaria es superior en las empresas audita-
das por una firma Top5-20, para el total de la muestra y para todos los colecti-
vos de tamaño, ya sea en términos de media como de mediana. 
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Tabla 3

Coste de la deuda y calidad de la información.

Estadísticos descriptivos 2002-2007 (%)

Capítulo III

a Auditoría denegada, desfavorable o con salvedades.
b Auditor Top4, si la empresa es auditada por Pricewaterhousecooper, Delloite, KPM o Ernst & Young.
c Auditor Top5-20 veinte primeras firmas según el ranking anual por cifra de negocios publicado anualmente

por el diario Expansión, excluidas las Top4.
d En el cálculo de las diferencias de medias se ha tenido en consideración la existencia o no de igualdad de

medias.

Por tanto, del análisis descriptivo realizado se puede deducir: 1) la obten-
ción de una opinión favorable se asocia a un menor coste de la deuda banca-
ria; 2) ser auditada por un Top4 se asocia a un mayor coste de la deuda ban-
caria a excepción de las empresas medianas y; 3) ser auditada por un Top5-20
se asocia a un mayor coste de la deuda bancaria independientemente del tama-
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ño. Estos resultados resultan un tanto paradójicos a tenor de los argumentos
teóricos expuestos, ya que, en principio, se asume que ser auditado por una
firma grande otorga una mayor credibilidad a los estados financieros y, por
consiguiente, debería incidir en una reducción del coste de la deuda. No obs-
tante, posteriormente se procederá a contrastar estos resultados con un análi-
sis multivariante.

Los estadísticos descriptivos de las variables para el conjunto del período
analizado, así como la matriz de correlaciones se presentan en la tabla 4. En
dicha tabla puede observarse que, en términos medios, las empresas analiza-
das se caracterizan por presentar un nivel de deuda bancaria sobre el activo
total del 25%, es decir, una cuarta parte de los recursos totales de las empre-
sas no cotizadas son proporcionados por las entidades bancarias. La rentabi-
lidad económica se sitúa en este período en una tasa media del 7.43%. Por
último, en la matriz de correlaciones se detecta que la variable opinión retar-
dada presenta un coeficiente de correlación negativo y significativo con el
coste de la deuda bancaria. Ello está en concordancia con el análisis descrip-
tivo realizado según el cual las empresas con opinión favorable presentan un
menor coste de la deuda bancaria que las empresas que han obtenido un infor-
me no favorable. Así mismo, acorde con el análisis descriptivo para el total de
empresas, las variables AuditorTop4 y AuditorTop5-20 presentan una correla-
ción positiva y significativa con el coste de la deuda bancaria. El tamaño, por
su parte, presenta una correlación positiva con el coste de la deuda bancaria,
negativa con la opinión y positiva con la variable AuditorTop4. Por otra parte,
las variables de control deuda bancaria, rentabilidad, variabilidad del resulta-
do, colateral y tamaño presentan también correlaciones significativas con el
coste de la deuda.
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4.2. Análisis econométrico

En este apartado se presentan los resultados obtenidos de las estimaciones
del modelo propuesto para analizar la relación entre la calidad de la informa-
ción y el coste de la deuda bancaria, considerando las variables de control
indicadas en el apartado anterior. Para ello se procede por etapas, introdu-
ciendo en el modelo en primer lugar la variable dummy de opinión del audi-
tor y, posteriormente, la interacción con el tamaño. Análogamente, la variable
dummy que refleja si la empresa es auditada por una de las grandes firmas se
introduce en el siguiente modelo y, a continuación, su interacción con el tama-
ño. Posteriormente, se efectúa el análisis para cada uno de los grupos de tama-
ño considerados, pequeñas, medianas y grandes empresas. Estos resultados se
recogen en la tabla 5 (modelos 1 a 8). Las tablas 6 y 7 presentan los resulta-
dos obtenidos de los análisis de robustez realizados.

Como puede observarse en el Modelo 1 (véase tabla 5), la variable repre-
sentativa de la opinión del auditor resulta negativa y significativa, lo cual
ofrece apoyo a la hipótesis H1. Sin embargo, en el Modelo 2 esta variable
pierde la significación estadística cuando se interacciona con el tamaño. Por
tanto, se puede afirmar que la relación entre la opinión del auditor y el coste
de la deuda bancaria es negativa independientemente del tamaño de la empre-
sa, en línea con los resultados del análisis descriptivo.

En el Modelo 3 la variable representativa de la calidad del auditor
(AuditorTop4) presenta un signo positivo y significativo, mientras que al inte-
raccionar esta variable con el tamaño (Modelo 4) se vuelve negativa, si bien
el signo positivo es recogido en este modelo por la variable producto que
refleja el efecto moderador del AuditorTop4 y el tamaño. Ello indica que
cuando se considera conjuntamente el tipo de auditor y el tamaño, la elección
de una firma auditora grande e internacionalmente reconocida per se reduce
el coste de la deuda bancaria. Este resultado, en principio, corrobora los plan-
teamientos de la hipótesis H2. No obstante, dicho efecto reductor sobre el
coste de la deuda bancaria se ve mermado a medida que aumenta el tamaño
de la empresa. Estos resultados pueden explicarse considerando que en las
sociedades de mayor dimensión las asimetrías informativas son menores, por
lo que el valor añadido de la firma auditora también puede ser menor.
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Con objeto de profundizar en el análisis del efecto moderador del tamaño
en la relación entre calidad de la información y coste de la deuda se presen-
tan los modelos 6 a 8, donde se analiza la incidencia de la opinión y el tipo de
auditor para los tres colectivos de tamaño establecidos. Como puede obser-
varse, para las empresas pequeñas (Modelo 6), la incidencia de la opinión
recogida en el informe de auditoría es negativa aunque débilmente significa-
tiva mientras que el efecto del tipo de auditor no resulta estadísticamente sig-
nificativo (véase tabla 5). Para las empresas de tamaño intermedio (Modelo 7)
ambas variables son significativas y negativas, lo cual se encuentra en conso-
nancia con los datos presentados en la tabla 3, donde se aprecia un menor
coste de la deuda bancaria para las empresas medianas con opinión favorable
respecto a las que obtienen una opinión no favorable, así como un menor
coste de la deuda en las empresas auditadas por una firma Top4 respecto a las
auditadas por otro tipo de auditor. Por último, para las grandes empresas
(Modelo 8), la opinión del auditor pierde la significación y prevalece el tama-
ño de la firma auditora como determinante del coste de la deuda bancaria, si
bien con signo positivo. Ello también resulta coherente con los datos presen-
tados en la tabla 3, según los cuales el coste de la deuda bancaria es superior
en las empresas auditadas por un Top4.

Los resultados obtenidos por tamaños revelan un comportamiento diferen-
ciado por parte de los analistas de riesgos de la banca en función del tamaño
de las empresas, fundamentalmente en lo relativo a la firma auditora.
Concretamente, para las empresas medianas, los resultados apoyan el argu-
mento de que ser auditado por una firma internacional contribuye a reducir el
coste de la deuda, mientras que en las grandes empresas ocurre lo contrario.
Por consiguiente, estos resultados ofrecen apoyo a la hipótesis H3 según la
cual el tamaño ejerce un efecto moderador en la relación existente entre cali-
dad de la información y coste de la deuda bancaria. 

Por otra parte, si se considera la incidencia del tamaño de la empresa se
observa un efecto positivo y significativo del mismo en el coste de la deuda
bancaria en los Modelos 1 a 3, así como para el colectivo de grandes empre-
sas (Modelo 8), siendo no significativo el efecto en los restantes modelos. El
signo positivo se interpreta en el sentido de que el tamaño per se contribuye
a aumentar el coste de la deuda, lo cual, como se ha comentado en el análisis
descriptivo, no parece ofrecer apoyo a los argumentos relativos a las menores
asimetrías informativas de las grandes empresas.

Respecto a las restantes variables de control (véase tabla 5), los resultados
muestran una gran estabilidad en cuanto al signo y significación en los dis-
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tintos modelos. Así, la liquidez, el crecimiento y la edad no resultan relevan-
tes en la explicación del coste de la deuda bancaria. Las únicas excepciones
se presentan en las pequeñas empresas (Modelo 6) en donde la edad presenta
un signo positivo y significativo y en las empresas medianas (Modelo 7) en
las que el crecimiento resulta negativo. Por otra parte, la deuda bancaria pre-
senta un signo negativo indicando que un mayor volumen de endeudamiento
en el año precedente reduce el coste de la deuda bancaria. Por último, las
variables proxies de riesgo presentan signos coherentes. Así, un mayor cola-
teral y una mayor capacidad de cobertura de los gastos financieros contribu-
yen a reducir el coste de la deuda bancaria, mientras que una mayor variabi-
lidad del resultado ejerce un efecto contrario. 

Análisis de robustez

Con objeto de valorar la robustez de los resultados obtenidos, se han lleva-
do a cabo tres tipos de análisis. En primer lugar, siguiendo a Guiral y Gonzalo
(2005), se plantea si la incidencia de la firma auditora en el coste de la deuda
difiere en función del tipo de opinión. Estos autores evidencian que el infor-
me de auditoría sólo es relevante en la decisión de los analistas bancarios
cuando contradice otras informaciones financieras favorables recibidas sobre
el cliente, otorgando mayor peso a los informes desfavorables. Para ello se
reestima el Modelo 4 para las empresas con opinión favorable y con opinión
no favorable por separado. Como puede observarse en la tabla 6, los resulta-
dos coinciden en signo y significación estadística, tanto en las empresas con
opinión favorable (Modelo 9) como en las que presentan una opinión no favo-
rable (Modelo 10), para el total de empresas. Es decir, la contratación de un
auditor de calidad reduce el coste de la deuda bancaria tanto en las empresas
con informe favorable como en aquellas con informe no favorable, si bien este
efecto disminuye con el tamaño de la empresa. Al distinguir por tamaños (ver
Modelos 11 a 16 de la tabla 6), se mantienen igualmente los resultados pre-
viamente comentados para los diferentes grupos de empresas por tamaño, con
la única excepción de que en las sociedades medianas el auditor Top4 sólo
reduce el coste de la deuda cuando la opinión es favorable, lo cual resulta
coherente.

En segundo lugar, se ha reestimado el Modelo 5 para considerar como audi-
toras de calidad las mayores veinte firmas incluidas en el ranking anual publi-
cado por el diario Expansión, separando las Top4 y las Top5-20. Con ello se

Capítulo III
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pretende analizar si la incidencia del tamaño del auditor se limita a las cuatro
firmas auditoras internacionales o es extensible a otras entre las que se
encuentran las mayores firmas que operan a nivel nacional. Los resultados de
la estimación de estos modelos se presentan en la tabla 7. En el Modelo 17 se
incluye la variable AuditorTop5-20, mientras que en el Modelo 18 se añade la
interacción de ésta con el tamaño. En ambos modelos la variable representa-
tiva de la opinión del auditor resulta negativa y significativa, al igual que
sucede en el Modelo 5 previamente comentado. Por tanto, en el Modelo 17 se
mantienen los resultados y, además, la nueva variable AuditorTop5-20 ejerce
un efecto positivo y significativo. En el Modelo 18, la variable AuditorTop5-
20 per se resulta significativa y negativa mientras que su interacción con el
tamaño es positiva. Estos resultados no solo corroboran los encontrados en los
modelos iniciales, sino que permiten ampliar la lista de firmas auditoras al
Top20 del ranking, no limitándose, por consiguiente, la incidencia de la firma
auditora a las Top4 internacionales. Si se consideran los tres grupos de tama-
ño (ver Modelos 19 a 21), se mantiene el signo negativo de la opinión sólo en
las empresas medianas, al igual que en los modelos iniciales. Así mismo, ser
auditado por un Top4 o un Top5-20 encarece el coste de la deuda bancaria
sólo en el caso de las grandes empresas, no siendo significativo en las pymes
cuando se consideran conjuntamente los dos tipos de firmas auditoras.
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En tercer lugar, se ha reestimado el Modelo 5 modificando la metodología.
En concreto, se estima el modelo por efectos fijos, ya que aunque se contras-
tó la importancia de los efectos aleatorios y la relevancia de los sectores, si los
efectos individuales se encontrasen correlacionados con las variables explica-
tivas del modelo, los resultados de la estimación con efectos aleatorios y con
dummies sectoriales podrían estar sesgados. Los resultados de la estimación
de este modelo se presentan en la tabla 7 (Modelo 22), en la que se puede
observar que las conclusiones alcanzadas cuando se ha utilizado la estimación
por efectos aleatorios no cambian de manera cualitativa. Un auditor de cali-
dad ejerce un efecto reductor del coste de la deuda bancaria que se disipa con
el tamaño de la empresa.

Finalmente, en la literatura se ha señalado la posible existencia de un pro-
blema de endogeneidad relacionado con la variable de selección del tipo de
auditor. Así, las empresas pueden considerar conjuntamente los costes y bene-
ficios relacionados con la elección del auditor al determinar su contratación.
De esta forma, el tipo de firma auditora estaría correlacionado con las carac-
terísticas específicas de las empresas. En presencia de este problema las esti-
maciones podrían estar sesgadas. En aras de tratar el potencial problema de
endogeneidad, se estima el modelo mediante el enfoque de variables instru-
mentales (IV). Para ello, se encuentran instrumentos válidos en base a una
revisión de la literatura sobre elección del auditor, y se valora su fortaleza uti-
lizando el test de la F en la regresión del tipo de auditor con las variables ins-
trumentales. El valor del test permite aceptar que los instrumentos explican la
elección del auditor. Además, se considera el test de Sargan, para testar la
sobre-identificación, es decir, este test evalúa la validez conjunta de los ins-
trumentos seleccionados. La hipótesis nula es que los instrumentos son váli-
dos (no correlacionados con el término de error). En la tabla 7, se presentan
los resultados de la estimación del modelo con variables instrumentales
(Modelo 23), no observándose cambios cualitativos respecto a los resultados
comentados en los modelos anteriores.

En síntesis, se puede considerar que los resultados inicialmente encontra-
dos son robustos tanto para la muestra total como para los diferentes colec-
tivos de tamaño. Además, se observa que los resultados se mantienen cuan-
do se amplía el conjunto de firmas auditoras grandes a las Top20, y que no
se alteran cuando se distingue en función del tipo de opinión favorable o no
favorable.
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5. DISCUSIÓN DE RESULTADOS Y CONCLUSIONES

En el presente trabajo se ha analizado la relación entre la calidad de la infor-
mación y el coste de la deuda de las empresas no cotizadas españolas; cen-
trándose, a diferencia de estudios previos, en el coste de la deuda bancaria.
Para ello se parte de los argumentos relativos a la existencia de información
asimétrica entre prestamistas y prestatarios como uno de los factores determi-
nantes de la prima de riesgo que los analistas incluyen en el coste de la deuda.
En este sentido, la literatura señala que la auditoria reduce las asimetrías
informativas entre empresas y entidades financieras, ya que mejora la calidad
de la información divulgada por aquellas. Ello reduce el riesgo de informa-
ción y, por tanto, la obtención de un informe de auditoría favorable así como
la calidad de la firma auditora debería contribuir a una disminución en el coste
de la deuda. No obstante, la existencia de argumentos relativos a la inciden-
cia del tamaño aconsejan plantear un efecto moderador del mismo en la rela-
ción entre calidad de la información y coste de la deuda.

Con respecto a los estudios precedentes, esta investigación ha profundiza-
do en algunos aspectos escasamente analizados. En primer lugar, se conside-
ra la deuda bancaria, lo cual evita el efecto agregación derivado de la conjun-
ción de diferentes tipos de deuda con características muy diferentes. En esta
línea, se ha tratado de aislar la deuda bancaria de la contraída por emisión de
valores así como de otras fuentes, ya sean de carácter interno (por ejemplo,
procedente de empresas del grupo) o externo de tipo no bancario. Ello pre-
senta la ventaja de permitir un análisis causal calidad información-coste
deuda orientado al destinatario principal del informe de auditoría en las
empresas no cotizadas, que es el analista de riesgos de la banca.

En segundo lugar, el presente estudio se centra en empresas no cotizadas.
En este sentido, cabe señalar que algunos autores se han cuestionado si los
resultados encontrados en relación con la incidencia de ser auditado por una
firma integrante de las Big, afecta o no al coste de la deuda en el caso de las
empresas no cotizadas. Concretamente, Fortin y Pittman (2007) se cuestionan
si los resultados obtenidos para las empresas cotizadas son extensibles a las
no cotizadas y, en efecto, apuntan la no relevancia de contratar una firma audi-
tora de las BigFour en el coste de la deuda en empresas no cotizadas. Para el
caso español, Duréndez y Sánchez (2008), para una muestra de 316 socieda-
des (mayoritariamente no cotizadas), no obtienen resultados estadísticamente
significativos respecto a la incidencia del tipo de auditor, ya sea éste un indi-
viduo, una sociedad pequeña/mediana o una de carácter multinacional, en la
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obtención de financiación bancaria. La consideración de empresas no cotiza-
das ha permitido utilizar el tipo de opinión, además del tamaño de la firma
auditora, como variable proxy de la calidad. Además, en el presente estudio se
ha considerado la incidencia de otras grandes firmas auditoras, aparte de las
reconocidas internacionalmente (BigSix, BigFive, BigFour), lo que ha permi-
tido revelar el papel de estas otras importantes firmas.

Los resultados obtenidos permiten distinguir la incidencia del tipo de opi-
nión y de la firma auditora, así como del tamaño, en el coste de la deuda. En
esta línea, la obtención de una opinión de auditoría favorable contribuye a
reducir el coste de la deuda bancaria, independientemente del tamaño, lo cual
ofrece apoyo a la hipótesis H1. Entre los estudios consultados, el único que se
centra en la opinión del auditor es el realizado por Duréndez y Sánchez (2008)
para una muestra de 316 empresas españolas en el período 1999-2002, quie-
nes observan la relevancia del informe de auditoría en la obtención de finan-
ciación bancaria, si bien no analizan el coste de la deuda. Estos autores con-
cluyen que los informes de auditoría que implican una opinión con
salvedades, desfavorable o denegada añadirán incertidumbre y desconfianza
sobre la situación de la empresa y, por tanto, influirán negativamente en la
decisión del prestamista sobre la concesión de un crédito.

En cuanto a la calidad de la firma auditora, los resultados apuntan a que, con-
siderada de forma aislada, la elección de una firma de prestigio contribuye a
encarecer el coste de la deuda bancaria, lo cual es contrario a los argumentos
teóricos y la evidencia previa. No obstante, cuando se considera expresamente
el efecto moderador del tamaño, la calidad de la firma auditora per se reduce el
coste de la deuda bancaria, ya sea esta una firma perteneciente a las Top4 reco-
nocidas a nivel internacional como a las mayores veinte firmas que operan en
España (Top20). Este resultado está en la línea de los encontrados por
Karjalainen (2008), en un estudio realizado para una muestra de 832 pymes fin-
landesas en el periodo 2001-2005, quien obtiene que la elección de una firma
auditora incluida entre las grandes reduce el coste de la deuda. Además, la inte-
racción entre calidad de la firma auditora y tamaño incide de forma positiva, lo
cual indica que el efecto reductor que ejerce la calidad del auditor en el coste de
la deuda se ve mermado en las grandes empresas. En esta línea los resultados
coinciden con los obtenidos por Pittman y Fortin (2004) para una muestra de
371 sociedades cotizadas norteamericanas quienes encuentran que las empresas
que contratan a un auditor incluido entre los seis grandes (Big-Six) presentan un
menor coste medio de la deuda. Ello sugiere a estos autores que los acreedores
son sensibles a la reputación del auditor y, por tanto, a la calidad de los estados
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financieros publicados por las empresas. Además, estos autores encuentran que
el citado efecto se disipa con la edad de la empresa, de tal forma que el valor
añadido de la reputación del auditor disminuye con la edad, debido a que el
prestamista va reducidas las asimetrías informativas por otros medios. Por con-
siguiente, estos resultados ofrecen apoyo a la hipótesis H3 según la cual el tama-
ño ejerce un efecto moderador en la relación calidad de la información-coste de
la deuda bancaria.

Respecto al tamaño, los resultados obtenidos en relación con la opinión del
auditor para los distintos colectivos revelan que la reducción del coste de la
deuda bancaria se produce en las pequeñas y medianas empresas, no siendo
relevante en las grandes. En cuanto a la calidad del auditor, los resultados por
tamaños desvelan un comportamiento diferenciado del analista de riesgos de
la banca. Así, en el caso de las pequeñas empresas, la elección de una firma
auditora grande no resulta relevante, mientras que para las medianas contri-
buye a reducir el coste (en particular cuando se obtiene una opinión favora-
ble) y para las grandes, por el contrario, se incrementa. 

En las empresas pequeñas (activo inferior a diez millones de euros), a la luz
de los resultados obtenidos, se puede afirmar que la incidencia de la calidad de
la información proporcionada por la auditoría resulta irrelevante, independien-
temente del tipo de opinión y del tamaño de la firma auditora, por lo que la audi-
toría no parece jugar un papel en la reducción de las asimetrías informativas.
Estos resultados están en línea con Aguiar y Díaz (2009), quienes encuentran
que en las empresas pequeñas la opinión del informe de auditoría es irrelevan-
te. De igual forma, los resultados también están en concordancia con los de
Simunic et al. (2007) para una muestra de empresas no cotizadas y no obliga-
das a auditarse coreanas. Estos autores encuentran que las empresas auditadas
por una firma Big no afecta al coste de la deuda. En este sentido, Berger y Udell
(2006) sugieren que las tecnologías de crédito utilizadas por los bancos para la
concesión de financiación a las pymes no se basan primordialmente en el aná-
lisis de las cuentas anuales del prestatario. En esta misma línea, Piot y
Missonier-Piera (2007) sugieren que la calidad de la información contable no es
un elemento principal para los acreedores financieros. Ello puede explicarse,
según estos autores, por la culturalmente menor utilización de los estados con-
tables en la toma de decisiones de préstamo, al considerar los bancos, funda-
mentalmente las garantías ofrecidas por la empresa como colateral. 

Solamente en las empresas de mediana dimensión (activo entre diez y vein-
te millones de euros), tanto la obtención de una opinión favorable como el ele-
gir una firma auditora de las grandes (Top4 o Top20) contribuye a reducir el
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coste de la deuda bancaria. Ninguno de los estudios revisados realiza la dis-
tinción por tamaños, lo cual dificulta la discusión de los resultados. Por tanto,
la hipótesis H2 sería aceptada solamente para el caso de las empresas media-
nas, y más concretamente en el caso de obtener un informe favorable.

En cuanto a las grandes empresas, resulta un tanto paradójico que contratar
a una firma auditora de prestigio contribuya a aumentar el coste de la deuda.
Una posible explicación a este resultado podría ser que los analistas de ries-
gos perciben un mayor riesgo de expropiación en las grandes empresas las
cuales pueden tener más recursos e incentivos para realizar prácticas de mani-
pulación de las cifras contenidas en los estados contables. Esta es una cues-
tión susceptible de ser explorada en profundidad considerando la estructura de
propiedad y el gobierno de las empresas, lo cual excede de los objetivos del
presente estudio, si bien constituye una extensión del mismo que se abordará
en futuros trabajos.

Por último, el presente estudio contribuye a profundizar en las implicacio-
nes de la calidad de la información y, en particular, de la auditoría en las deci-
siones de los analistas de riesgos de la banca, por lo que resulta crucial la con-
sideración de la misma en los estudios relativos al análisis de la evaluación
del riesgo de crédito. Además, los resultados obtenidos ponen de relieve la
importancia del tamaño en la financiación de la empresa, tanto por las prefe-
rencias de los directivos o empresarios como por la actitud de las entidades
bancarias, lo cual ha sido puesto de manifiesto en diversos trabajos. Esto con-
lleva como importante aplicación práctica la necesidad de distinguir en fun-
ción de la dimensión al plantear políticas públicas de apoyo empresarial.
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ANEXO

Tabla A1

Definición de variables

a Los estudios de Francis et al. (2005), Piot y Missonier-Piera (2007) y Karjalainen (2008) analizan el coste de
la deuda, pero no de la deuda bancaria
b  Estos autores consideran las diez mayores firmas auditoras.
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RESUMEN

Este trabajo analiza la influencia que tienen las características del conoci-
miento y la motivación del formador a transferirlo sobre el éxito de la forma-
ción. El estudio empírico se realizó en 137 establecimientos de restauración
moderna en Canarias. Los resultados muestran que tanto la motivación del
formador como el carácter novedoso y complejo del conocimiento influyen
sobre el aprendizaje del formado,  el cual afecta a la posterior aplicación al
puesto de trabajo. Además, se evidencia que la motivación del formador se ve
influida positivamente si el conocimiento es novedoso y específico, y negati-
vamente si es tácito y complejo.

PALABRAS CLAVE: transferencia de formación, transferencia de conoci-
miento, motivación del formador, tipos de conocimientos.
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1. INTRODUCCIÓN

La formación como práctica de gestión de recursos humanos está cobrando
cada vez más importancia en la creación y desarrollo de un capital humano
estratégico, en la medida en que permite aumentar los conocimientos y habili-
dades relevantes de los empleados sobre las tareas que deben desarrollar, así
como incrementar su satisfacción e implicación con la empresa (Harel y Tzafrir,
1999; Úbeda, 2003; Mital et al., 2004; Stern et al., 2004). De este modo, la for-
mación puede incidir sobre la flexibilidad de los recursos humanos y su capaci-
dad de adaptación al influir en sus conocimientos y habilidades, los cuales, a su
vez, “[…] forman la base de los comportamientos potenciales que un individuo
puede desempeñar” (Wright y Snell, 1998:766). Así pues, el papel de la forma-
ción es cada vez más relevante en la medida en que es una práctica esencial para
la creación de un capital humano capaz de mantener, custodiar, generar, com-
partir y usar el conocimiento que le permita a la organización lograr una venta-
ja competitiva sostenible (Argote et al., 2000; Nonaka et al., 2000; Gallupe,
2001; Von Krogh et al., 2001; Wickert y Herschel, 2001; Husted y Michailova,
2002; Albino et al., 2004). Además, la formación constante también es una
forma de impedir la obsolescencia de los conocimientos del capital humano de
la organización, logrando así mantener la ventaja competitiva sobre los compe-
tidores en el largo plazo (Wright et al., 1994).

No obstante, a pesar del reconocimiento de su relevancia, son numerosos los
investigadores que llaman la atención sobre el escaso porcentaje de formación
que realmente acaba siendo aplicado en el entorno de trabajo (e.g., Foxon, 1997;
McSherry y Taylor, 1994; Axtell et al., 1997; Brown, 2005; Velada y Caetano,
2007). En esta línea, la investigación sobre el proceso de formación, y más con-
cretamente sobre la transferencia de formación, se hace necesaria a fin de pro-
porcionar evidencias para que las organizaciones obtengan el máximo rendi-
miento de sus inversiones en formación. Es decir, un mayor conocimiento del
proceso de formación que analice los múltiples factores que inciden en su trans-
ferencia puede contribuir a lograr mayores niveles de éxito en los esfuerzos for-
mativos (Ford y Weissbein, 1997; Sparkes y Miyake, 2000; Noe y Colquitt,
2002; Holton y Baldwin, 2003; Johannessen y Olsen, 2003).
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Por otro lado, en el campo de la dirección estratégica ha venido desarro-
llándose en los últimos años una intensa actividad investigadora en torno a la
gestión del conocimiento como activo estratégico clave. En este sentido, la
literatura sobre gestión del conocimiento también resalta el papel de la for-
mación y del resto de prácticas de recursos humanos orientadas a propiciar la
transferencia del conocimiento. De este modo, puesto que tanto la gestión del
conocimiento como la formación son dos áreas de investigación que están
interesadas en analizar cómo pueden solventarse los obstáculos que impiden
que los empleados adquieran, desarrollen y apliquen los conocimientos y
habilidades clave para la organización, diversos investigadores han mostrado
interés en vincular ambos campos (e.g., Raper et al., 1997; Sparkes y Miyake,
2000; Wickert y Herschel, 2001).

No obstante, y a pesar de que la formación y la gestión del conocimiento
han constituido temas de investigación ampliamente abordados, la conexión
entre ambos campos ha sido escasa (Gallupe, 2001). Así, y partiendo tanto de
aquellos trabajos que se han centrado en analizar las posibles aportaciones de
la formación a la gestión del conocimiento (Sparkes y Miyake, 2000; Noe y
Colquitt, 2002; Hwang, 2003; Johannessen y Olsen, 2003; Jerez et al., 2004)
como de los que han tratado la cuestión analizando las contribuciones de la
gestión del conocimiento hacia el campo de la formación (Muscatello, 2003;
Butler et al., 2006), esta investigación tratará de esclarecer los puntos de
conexión entre ambas materias, en la creencia de que conceptos como trans-
ferencia de conocimiento y transferencia de formación están muy vinculados.
En esta línea, el objetivo de este trabajo será analizar la influencia del forma-
dor y del tipo de conocimiento sobre el éxito de la formación, mediante un
estudio empírico realizado en 137 establecimientos de restauración moderna
en Canarias. En aras de alcanzar este objetivo, en el siguiente apartado se rea-
liza una revisión de la literatura a partir de la cual se establecen las hipótesis
de trabajo. A continuación, se plantean los aspectos metodológicos de la
investigación; presentándose en la sección siguiente los principales resultados
del análisis realizado, así como una discusión de los mismos.

2. LA FORMACIÓN COMO PROCESO DE TRANSFERENCIA DE
CONOCIMIENTO

La formación puede ser definida como un proceso de carácter planificado
que trata de incidir directamente sobre los conocimientos, habilidades y acti-
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tudes del individuo, produciendo cambios relativamente estables en los mis-
mos, a fin de mejorar su  actuación (e.g., Wills, 1994; Blanchard y Thacker,
1999; Dolan et al., 1999; Huang, 2001; Albino et al., 2004). En tal sentido, la
formación en el ámbito empresarial puede considerarse como aquellas opor-
tunidades de aprendizaje que la empresa da a sus miembros para favorecer
que éstos, a través de la experiencia, tengan cambios relativamente perma-
nentes en su forma de comprender y pensar que pueden, a su vez, influir sobre
su comportamiento. De este modo, tiene como objetivos la mejora del desem-
peño del individuo, la actualización de habilidades de empleados y directivos,
la solución de problemas organizativos y la orientación de los nuevos emple-
ados (Dolan et al., 1999; Valle, 2004).

De las distintas fases del proceso de formación -análisis, implantación y
evaluación- la evaluación sigue siendo uno de los aspectos más controverti-
dos, pues, tal y como afirma Horwitz (1999), identificar cuándo se ha tenido
éxito, y cuándo no, es una cuestión para la que todavía no se tiene una meto-
dología generalmente aceptada. Así, a pesar de los estudios académicos enca-
minados a demostrar la existencia de una vinculación entre los esfuerzos en
formación de los empleados con el resultado comercial (Russell et al., 1985)
o con la rentabilidad (Aragón et al., 2003), lo cierto es que la función de recur-
sos humanos frente a las demás funciones de la empresa presenta la desven-
taja de estar menos preparada para cuantificar su impacto en los resultados de
la organización (Úbeda, 2003). Esta evaluación debería medir los cambios
que se han producido como consecuencia de las intervenciones de formación
(Tan et al., 2003). Es decir, aclarar si la formación avanza adecuadamente
hacia el logro de los objetivos pretendidos, si el proceso de formación se desa-
rrolló de acuerdo con lo planificado y, por último, si se han producido cam-
bios en la conducta de los asistentes (Al-Khayyat y Elgamal, 1997).

En esta línea, Kraiger et al. (1993) consideran que, una vez alcanzados los
objetivos de aprendizaje del programa formativo, hay que determinar si ello da
lugar a un desempeño mayor en el puesto. Estos autores denominan a estos
aspectos cuestiones de transferencia. Así, Brinkerhoff y Montesino (1995) con-
sideran que la transferencia de formación es el efecto de la formación en la
actuación subsiguiente desarrollada en una tarea operativa y su éxito es un ele-
mento clave para evaluar la eficacia del programa de formación en su conjunto
(e.g., Elangovan y Karakowsky, 1999; Richman-Hirsch, 2001; Pidd, 2004). Así
pues, si los trabajadores realmente no transfieren al puesto de trabajo los cono-
cimientos y habilidades sobre los que ha versado la formación, ni ellos ni la
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organización obtendrán un provecho de la misma y habrá sido inútil (Read y
Kleiner, 1996; Olsen, 1998; Elangovan y Karakowsky, 1999; Yamnill y
McLean, 2001). De este modo, siempre que el programa de formación persiga
la mejora del comportamiento del individuo en el trabajo, es esencial determi-
nar si el desarrollo y culminación del programa efectivamente dan lugar a una
mejora en el desempeño en el puesto (Salas et al., 1999). Dicha cuestión es
puesta en duda para gran parte de la formación impartida dentro de las organi-
zaciones y ha dado lugar a la identificación del denominado “problema de la
transferencia” en el marco de la formación (McSherry y Taylor, 1994).

La transferencia de formación, considerada como el resultado final del pro-
ceso de formación, supone la generalización y el mantenimiento de los cono-
cimientos y habilidades aprendidos en la formación al puesto del trabajo a tra-
vés de comportamientos apropiados (Baldwin y Ford, 1988). La
generalización hace referencia a la integración que, de manera rutinaria, el
formado hace de los nuevos conocimientos y habilidades en su lugar de tra-
bajo y requiere que el formado aplique los comportamientos aprendidos en la
formación en respuesta a contextos, personas y situaciones que no son exac-
tamente iguales a los de la formación (Ford y Weissbein, 1997; Noe y
Colquitt, 2002). Por otra parte, la condición del mantenimiento incide en la
naturaleza dinámica de la transferencia de formación (Baldwin y Ford, 1988;
Noe y Colquitt, 2002), ya que requiere que los conocimientos y habilidades
continúen siendo utilizados en el trabajo y dando lugar de manera prolonga-
da a los comportamientos esperados por la formación. Por tanto, la transfe-
rencia de formación supone en última instancia la aplicación al puesto de tra-
bajo de los contenidos de la formación, pero dicha aplicación no podrá darse
si antes no ha tenido lugar un aprendizaje individual como resultado interme-
dio de la formación  (e.g., Rouiller y Goldstein, 1993; Xiao, 1996; Oakes et
al., 2001; Nijman et al., 2006; Velada y Caetano, 2007).

Así pues, si la formación es considerada como un proceso específico de
transferencia interna de conocimiento, ya que permite al formado replicar los
conocimientos y habilidades transferidos por el formador (Albino et al.,
2004), resulta necesario dedicar atención al modo en el que se produce dicha
transferencia al puesto de trabajo (Ford y Weissbein, 1997; Sparkes y Miyake,
2000; Noe y Colquitt, 2002; Holton y Baldwin, 2003; Johannessen y Olsen,
2003). En este punto, cabe plantearse las posibles aportaciones que la litera-
tura sobre gestión del conocimiento puede proporcionar sobre cómo planifi-
car, ejecutar y controlar el proceso de transferencia de formación, de tal mane-
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ra que los conocimientos y habilidades aprendidos sean finalmente usados
donde precisa la organización.

Cada vez es más evidente la necesidad de que el conocimiento, tanto gene-
rado internamente como captado externamente, sea integrado en las rutinas y
procesos de la organización. En este sentido, la literatura sobre gestión del
conocimiento ha puesto de manifiesto que las organizaciones pueden generar
ventajas competitivas sostenibles si son capaces de generar conocimiento,
pero también si son capaces de transferirlo y aplicarlo donde sea útil y nece-
sario (Kogut y Zander, 1992; Nonaka y Takeuchi, 1995; Spender, 1996;
Grant, 1997; Zack, 1999a; Argote e Ingram, 2000; Díaz, 2003; Bou y Segarra,
2006). Todo ello ha dado lugar a una importante corriente de investigación
que trata de analizar en profundidad el proceso de gestión del conocimiento y
sus distintas fases, entre ellas la transferencia (e.g., Szulanski, 1996, 2000;
Davenport y Prusak, 1998; Darr y Kurtzberg, 2000; Albino et al., 2004;
Minbaeva, 2005; Williams, 2007).

De lo anteriormente expuesto se desprende una coincidencia de objetivos
entre la gestión del conocimiento y la formación como áreas de investigación.
Ambas están interesadas en analizar cómo pueden solventarse los obstáculos
que impiden que los empleados adquieran, desarrollen y apliquen los conoci-
mientos y habilidades clave para la organización (Ballesteros, 2008). Así,
diversos investigadores han mostrado interés en vincular ambos cuerpos de la
literatura; por ejemplo, planteando la cuestión de la idoneidad de los distintos
tipos de formación para el éxito en la transferencia de los distintos tipos de
conocimientos (e.g., Raper et al., 1997; Sparkes y Miyake, 2000; Wickert y
Herschel, 2001).

De hecho, partiendo del esquema desarrollado por Szulanski (2000) sobre
las etapas de la transferencia interna de conocimiento, se puede representar la
formación como una transferencia de conocimiento entre los individuos par-
ticipantes (véase figura 1). Ambos procesos parten de la identificación de una
necesidad de mejorar las habilidades y conocimientos de los miembros de la
organización que lleva a tomar la decisión de iniciar la transferencia, y a par-
tir de ella los nuevos conocimientos y habilidades empiezan a ser utilizados
en el contexto de trabajo hasta que se logra un uso rutinario y habitual de todo
lo transmitido (Szulanski, 2000).
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Figura 1

Reflejo de la formación como un proceso de transferencia

de conocimiento

Capítulo IV

Fuente: Elaboración propia a partir de Szulanski (2000)

Así pues, cuando se analiza en profundidad la literatura sobre transferencia
de formación y la transferencia de conocimiento, la comparación de los ele-
mentos que afectan a ambos procesos de transferencia pone de manifiesto la
existencia de algunas diferencias, pero también de múltiples coincidencias.
En esta línea, el interés de la presente investigación se centra en estudiar la
influencia sobre el éxito de la formación de dos elementos que la literatura
sobre transferencia de conocimiento ha abordado en mayor medida que la lite-
ratura sobre transferencia de formación: las características del formador,
como emisor de conocimiento, y el tipo de conocimiento a transmitir.

2.1 El éxito de la formación

El éxito de la formación puede observarse a través de tres tipos de resultados
a nivel individual: cognitivos, afectivos y de comportamiento (Kraiger et al.,
1993; Hertenstein, 2001). Los primeros tienen su reflejo en un aumento en el
nivel de los conocimientos del individuo acerca de los hechos. Los segundos
reflejan emociones o sentimientos que resultan de esa experiencia de formación.
Por último, los resultados de comportamiento se dan cuando el individuo pone
en uso dichos conocimientos en su puesto de trabajo. Es decir, el resultado de
comportamiento supone la aplicación real de lo aprendido al entorno laboral y
se produce después de que el formado haya absorbido los conocimientos y crea
que puede aplicarlos a una tarea propia de su puesto de trabajo (Hertenstein,
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2001). Así pues, el estado de preparación del formado al final de la formación
viene dado por el aprendizaje obtenido durante la formación y las intenciones
de implementar la transferencia (Machin y Fogarty, 2003).

En esta línea, el aprendizaje, considerado como un cambio relativamente per-
manente en la cognición que resulta de la experiencia y que influye directa-
mente en el comportamiento, es uno de los objetivos fundamentales de la for-
mación que implica cambios en la base de conocimientos y habilidades del
formado (Blanchard y Thacker, 1999; Campbell y Kuncel, 2001). Más aún, el
cambio en el comportamiento del formado después de la formación sólo es
posible si se han adquirido nuevos conocimientos y habilidades (Mathieu et al.,
1992; Warr y Bunce, 1995; Colquitt et al., 2000; Velada y Caetano, 2007;
Campbell y Kuncel, 2001). Por tanto, si el proceso de formación supone, en últi-
ma instancia, la aplicación al puesto de trabajo de los contenidos de la forma-
ción (e.g., Axtell et al., 1997; Awoniyi et al., 2002), dicha aplicación estará
influida por el aprendizaje, medido en términos de mejora de los conocimientos
y habilidades del formado. Es decir, para que la transferencia de formación se
produzca y se culmine así el proceso formativo, se ha de producir el aprendiza-
je individual como resultado intermedio de la formación, pues un mayor nivel
de aprendizaje conduce a una formación más exitosa (Rouiller y Goldstein,
1993; Xiao, 1996; Oakes et al., 2001; Nijman et al., 2006; Velada y Caetano,
2007) y a una mejora en el desempeño del formado (Noe y Schmitt, 1986;
Oakes et al., 2001), lo que permite formular la siguiente hipótesis:

H1: La mejora de los conocimientos y habilidades del formado mediante el
aprendizaje incide positivamente sobre la aplicación de dichos conocimientos
al puesto de trabajo.

2.2 El papel del formador

El papel del formador como emisor en el proceso de transferencia de conoci-
mientos ha recibido mayor atención por parte de la literatura de gestión del
conocimiento que por parte de la literatura sobre transferencia de formación. En
este sentido, el papel del formador, entendido como aquel individuo que posee
el conocimiento que se quiere transmitir al receptor (Albino et al., 2004), se
considera clave en el éxito del proceso de transferencia, ya que, por ejemplo,
puede mostrar buena disposición a enviar una documentación detallada que
recoja parte de su conocimiento acumulado o, por el contrario, mostrarse rece-
loso de hacerlo; puede estar dispuesto a proporcionar al receptor un asesora-
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miento o consejo valioso sobre cómo adaptar ese conocimiento a las condicio-
nes en las que este último quiere aplicarlo o no estar motivado para hacerlo, etc.
(Szulanski, 2000). Así pues, una cuestión de importancia en relación con el for-
mador y su contribución al éxito en la transferencia de formación es su nivel de
motivación para transmitir conocimientos (Szulanski, 2000).

En este sentido, si bien en la literatura sobre transferencia de conocimiento
algunos autores consideran que los individuos son inherentemente hostiles a
compartir conocimiento por el tiempo y esfuerzo que supone, por la percep-
ción de pérdida de ventaja y de poder con respecto a los demás compañeros
de la organización o por miedo a que sus conocimientos sean criticados por
sus compañeros (e.g., Davenport et al., 1998; Davenport y Prusak, 1998;
Gupta y Govindarajan, 2000; Bollinger y Smith, 2001; Cabrera, 2002; Goh,
2002; Husted y Michailova, 2002; Carlile, 2004; Sun y Scott, 2005), al cen-
trar la discusión en el proceso de formación propiamente dicho, se presupone
que los formadores asumen ese rol porque son personas con un deseo natural
de compartir lo que saben (O’Dell y Grayson, 1998; Dixon, 2000). Esto puede
deberse a razones vocacionales, ya sea porque les gusta formar, o por ser apa-
sionados de esa área de conocimiento en concreto (O’Dell y Grayson, 1998).
Pero además, el formador desea la transferencia de conocimiento como forma
de fomentar su reputación de experto, lo que puede suponer beneficios direc-
tos como una mejor remuneración, seguridad en el trabajo, promociones futu-
ras o interés de otros miembros de la organización por compartir conoci-
miento con quien tiene una reputación de poseer conocimiento valioso
(Davenport y Prusak, 1998). Por tanto, se puede afirmar que la motivación del
formador puede influir sobre la abundancia de ejemplos, informaciones y
ayuda que suministre al receptor, incidiendo así sobre el éxito del proceso de
transferencia de los conocimientos aprendidos durante la formación
(Szulanski et al., 2004). Sobre la base de estas consideraciones se formula la
siguiente hipótesis:

H2: La motivación para transferir conocimientos del formador incide posi-
tivamente sobre el éxito de la formación.

2.3 El tipo de conocimiento a transferir

El tipo del conocimiento ha sido ampliamente estudiado en la literatura
como uno de los factores más influyentes en el éxito de la transferencia
(Grant, 1997; Teece, 1998; Hansen, 1999; Zack, 1999b; Dixon, 2000; Gupta
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y Govindarajan, 2000; Takeuchi, 2001; McEvily y Chakarvarthy, 2002;
Carlile, 2004; MacNeil, 2004; Ordóñez, 2004; Ju et al., 2006). Así, la influen-
cia del carácter tácito, complejo, novedoso y específico del conocimiento ha
sido ampliamente abordada en la literatura sobre gestión del conocimiento,
pero ha recibido escasa atención en las investigaciones sobre la transferencia
de formación.

El carácter tácito del conocimiento hace referencia a su escasa articulación
y es ampliamente reconocido como una de las barreras a la transferencia de
conocimiento, al suponer una mayor lentitud y coste de transferencia frente al
explícito (Von Hippel, 1994; Grant, 1997; Teece, 1998; Hansen, 1999; Gupta
y Govindarajan, 2000; Takeuchi, 2001; MacNeil, 2004; Ordóñez, 2004).
Algunos autores como Simonin (1999) llegan a considerar el carácter tácito
del conocimiento como una importante fuente de frustración y de dificultad
en el aprendizaje que puede dar pie a la desestabilización, el conflicto e, inclu-
so, la ruptura de iniciativas de transferencia de conocimiento. Su transferen-
cia requiere una enseñanza y un aprendizaje que se desarrollen mediante la
demostración, observación, imitación y retroalimentación, actividades que
requieren un contacto personal durante un largo periodo de tiempo (Ordóñez,
2004). En definitiva, la transferencia de conocimiento tácito requiere meca-
nismos que favorezcan la relación interpersonal (Goh, 2002).

La complejidad del conocimiento es una característica que afecta al éxito de
la transferencia puesto que precisa para su comprensión del procesamiento de
numerosas informaciones y del dominio previo de distintos elementos o con-
ceptos interdependientes de un sistema, que pueden referirse a una o más uni-
dades de la organización (Dixon, 2000; McEvily y Chakarvarthy, 2002). En
este sentido, McEvily y Chakarvarthy (2002) consideran que si el conoci-
miento es complejo se incrementará la dificultad y el coste de la transferen-
cia. Por su parte, Ju et al. (2006) opinan que la complejidad del conocimien-
to da lugar a mayores dificultades para que la organización ejecute sus
procesos de integración del conocimiento, entre los cuales está la transferen-
cia. En esta misma línea, Nieto y Pérez (2004) consideran que el conoci-
miento complejo es lento de transferir y, por lo tanto, más difícil de aplicar. El
hecho de que el conocimiento complejo requiera procesar múltiples informa-
ciones, a partir de una base amplia de conocimientos previos, tiene como con-
secuencia el requerimiento de una mayor capacidad de absorción del recep-
tor; además, la interdependencia de los elementos del conocimiento complejo
lleva a que las comprensiones parciales por parte del receptor no sean útiles,
al no conocer realmente cómo funciona el todo (McEvily y Chakarvarthy,
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2002). En definitiva, cuanto más complejo sea el conocimiento, mayor difi-
cultad habrá en que un individuo pueda comprenderlo y más probabilidades
habrá de que el proceso de transferencia no tenga éxito (Teece et al., 1997).
Por otra parte, el conocimiento complejo impone mayores exigencias sobre la
habilidad cognitiva y sobre la base de conocimientos previos que el formado
necesita poseer para aprender lo que se le está transmitiendo, con lo cual difi-
culta el aprendizaje y también la aplicación al puesto de trabajo de los cono-
cimientos y habilidades (Dixon, 2000; McEvily y Chakarvarthy, 2002; Nieto
y Pérez, 2004; Ju et al., 2006).

El conocimiento novedoso, entendido como aquel que no se encuentra pre-
sente en la base de conocimientos previos, suele caracterizarse por el cambio,
caos y contradicción que conlleva. Estas características pueden hacer que el
conocimiento novedoso suponga un enfrentamiento con la base de conoci-
miento previa del receptor, lo cual puede favorecer su rechazo (Peng y
Akutsu, 2001). No obstante, la novedad también conlleva matices positivos
para la transferencia de conocimiento y, así, el hecho de disponer de un cono-
cimiento no duplicado y relevante para el resto de la organización favorece la
intensidad de los flujos de conocimiento (Gupta y Govindarajan, 2000).
Además, debe tenerse en cuenta que el conocimiento está en constante cam-
bio tanto a nivel individual como organizativo (Bollinger y Smith, 2001). De
este modo, los individuos se enfrentan a situaciones en las que deben dar res-
puesta a nuevos retos y problemas, y necesitan, por lo tanto, nuevos conoci-
mientos que les ayuden a ejecutar su trabajo; por este motivo, si el conoci-
miento que se pretende transmitir incluye soluciones novedosas a los
problemas a los que se enfrentan los individuos, ello aumentará el interés del
receptor por dominarlo (Brown y Duguid, 2000). En este sentido, disponer de
un conocimiento que sea reconocido como novedoso y útil puede fomentar y
ayudar a su transferencia. Así pues, el hecho de que el conocimiento a trans-
mitir esté actualizado y aporte al receptor nuevas soluciones a los problemas
que se encuentra en su puesto de trabajo, predispone positivamente al forma-
do tanto a recibir formación como a transferir los conocimientos y habilida-
des aprendidos al puesto de trabajo (Brown y Duguid, 2000; Gupta y
Govindarajan, 2000).

El carácter específico del conocimiento hace referencia a que éste se
encuentre vinculado a un contexto propio y particular de una organización o
un departamento. En este sentido, el conocimiento específico puede ser fuen-
te de ventaja competitiva sostenible, al diferenciarse de la competencia (Zack,
1999b), aunque también puede conllevar dificultades en su gestión. De este
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modo, Ju et al. (2006) consideran que el carácter específico del conocimien-
to puede contribuir a ralentizar el aprendizaje y a dificultar su transferencia
dentro de la organización. En esta línea, Grimaldi y Torrisi (2001) consideran
que ciertos conocimientos específicos están basados principalmente en la
experiencia, por lo que es un conocimiento más difícil de codificar y de trans-
mitir. Según estos autores, el conocimiento específico requiere más discusión
y contacto personal entre las partes implicadas en la transferencia. No obs-
tante, cuando la formación se centra en conocimientos y habilidades específi-
cos de la organización, ello hace que el formado los considere útiles para su
rendimiento y desarrollo dentro de la misma, lo cual afectará a su nivel de
aprendizaje y a su transferencia al puesto de trabajo (Davenport et al., 1998;
Zack, 1999b; Von Krogh et al., 2001).

Así pues, el carácter tácito, complejo, novedoso y específico del conoci-
miento que se pretende transferir va a incidir en la facilidad para ser com-
prendido por el formado, lo que, a su vez, puede afectar a su aprendizaje y
aplicación al puesto de trabajo (Zander y Kogut, 1995; Szulanski, 1996, 2000;
Teece, 1998; Simonin, 1999; Szulanski et al., 2004). Sobre la base de estos
argumentos se plantea la siguiente hipótesis:

H3. El tipo de conocimiento a transferir incide sobre el éxito de  la forma-
ción.

H.3.a. El carácter tácito del conocimiento a transferir incide negativa-
mente en el éxito de  la formación.

H.3.b. La complejidad del conocimiento a transferir incide negativamen-
te en el éxito de la formación.

H.3.c. El carácter novedoso del conocimiento a transferir incide positi-
vamente en el éxito de la formación.

H.3.d. El carácter específico del conocimiento a transferir incide positi-
vamente en el éxito de la formación.

Otro de los factores que afectan a la transferencia de conocimientos duran-
te el proceso formativo y que está, en gran medida, vinculado al tipo de cono-
cimiento que se intenta transferir, es el grado en que el formador está motiva-
do para articular el conocimiento que se encuentra en su interior de forma que
pueda ser absorbido por el formado. Pero el formador no puede articular el
conocimiento únicamente desde su propia perspectiva. La articulación del
conocimiento requiere una actividad previa que consiste en valorar la base de
conocimiento del formado (Albino et al., 2004; Carlile, 2004); es decir, el for-
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mador como emisor debe identificar qué es lo que el formado ya sabe y cuá-
les son los conocimientos que posee antes de empezar la transferencia, de tal
manera que pueda establecer qué es lo que el receptor está en disposición de
aprender fácilmente (Von Hippel, 1994). En este sentido, si frecuentemente se
representa el proceso de aprendizaje como un anclaje de nuevas piezas de
conocimiento a conocimientos relacionados ya existentes en el receptor, la
habilidad del formador para reconocer dónde se encuentra el “anclaje” más
adecuado para el conocimiento que pretende transmitir se convierte en una
actividad importante. Así pues, el formador puede ayudar al formado a
“situar” conceptualmente el conocimiento que pretende transferirle. Por otro
lado, el formador debe tener un cierto conocimiento no sólo de las caracterís-
ticas operativas del formado, sino de cuestiones relacionadas con la historia
de la organización o departamento en que se encuentra (Maritan y Brush,
2003), así como del tipo de conocimiento que ha de transferir. De este modo,
la imagen que el formador tiene del usuario, sus necesidades y competencias
determinan el nivel de detalle, tono y enfoque de las ideas que le va a trans-
mitir. Pero, antes de iniciar la transferencia, el formador ha debido realizar un
esfuerzo por articular el conocimiento a través de la codificación y la abs-
tracción, por documentar la práctica y por reconstruir la racionalidad de la
misma, para así saber qué necesita ser transferido (Szulanski, 2000; Boisot,
2002). En este sentido, el formador debe enfrentarse a la tarea inevitable de
representar su conocimiento en un código que permita su transferencia al
receptor, lo cual requiere la selección de información y su organización
(Albino et al., 2004). Esto hace que el tipo de conocimiento a transferir influ-
ya en la motivación de los formadores para hacer frente a las tareas propias de
la transferencia. Sobre la base de estas consideraciones se plantea la siguien-
te hipótesis.

H4. El tipo de conocimiento incide sobre la motivación para transferir del
formador.

H.4.a. El carácter tácito del conocimiento incide negativamente sobre la
motivación para transferir del formador.

H.4.b. La complejidad del conocimiento incide negativamente sobre la
motivación para transferir del formador.

H.4.c. El carácter novedoso del conocimiento incide positivamente sobre
la motivación para transferir del formador.

H.4.d. El carácter específico del conocimiento incide positivamente sobre
la motivación para transferir del formador.
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De manera resumida, en la figura 2 se presenta el modelo y las hipótesis que
se pretenden contrastar en esta investigación.

Figura 2
El papel del formador y el tipo de conocimiento

en el éxito de la formación

1 La elección del sector de la restauración moderna como contexto de la investigación estuvo motivado no
sólo por la relevancia que este sector tiene dentro de la economía de Canarias, orientada hacia el turismo, sino
también por el papel fundamental que adquiere la formación dentro de una industria donde es muy difícil sepa-
rar la calidad del servicio que se ofrece del empleado que lo presta. 

2 Los gerentes y encargados son una figura clave para dar la consistencia y homogeneidad al servicio pres-
tado en los restaurantes debido a los altos índices de rotación del personal de base que experimentan este tipo
de unidades (Davis y Stone, 1991). Además, tal y como afirma Krueger (1991), las consecuencias más costo-
sas de un trabajo mal hecho en la restauración se observan  en los puestos de más  cualificación, como directi-
vos de turno o subgerentes, y no en los puestos más operativos. Por este motivo, se decidió elegir como unidad
de análisis de la presente investigación a aquellos gerentes y encargados que recibieron formación dentro del
seno de la empresa, durante un mínimo de 15 horas.

3. METODOLOGÍA

En aras de contrastar las hipótesis anteriormente planteadas se realizó un estu-
dió empírico considerando como población los establecimientos de restauración
moderna1 de las Islas Canarias identificados a través de los informes
Hostelmarket 2005 y 2006. Del total de 163 establecimientos de restauración
identificados se logró la colaboración en el estudio de 137. Durante el trabajo de
campo, que se realizó entre noviembre de 2006 y febrero de 2007, se encuesta-
ron a aquellos gerentes y encargados2 de establecimientos que hubieran recibido
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formación en un horizonte temporal fijado por los investigadores (entre 1 mes y
12 meses anteriores a la realización de la encuesta). La realización in situ de las
encuestas personales a los gerentes y encargados permitió obtener un alto índice
de respuesta (114 cuestionarios válidos). En el cuadro 1 se muestran de manera
esquematizada las principales características del trabajo de campo.

Cuadro 1

Ficha técnica de la investigación

Capítulo IV

Fuente: Elaboración propia

El cuestionario utilizado en la investigación se diseñó sobre la base de la revi-
sión la literatura que permitió la elaboración de las escalas Likert de medida de
las variables incluidas en el modelo teórico. Así, la motivación del formador fue
medida a través de ítems normalmente utilizados en la literatura sobre transfe-
rencia de conocimiento (e.g.,   Szulanski, 1996; Hansen, 1999; Lim y Johnson,
2002; García, 2004). Por su parte, para el conocimiento se utilizaron las cuatro
dimensiones ampliamente identificadas en la literatura: carácter tácito, comple-
jo, novedoso y específico del conocimiento. Dado que gran parte de los trabajos
de investigación sobre transferencia de conocimiento se abordan desde la pers-
pectiva interorganizativa, que es un marco muy distinto al que ofrece un curso
de formación, muchos de los ítems de las escalas analizadas tuvieron que ser
adaptados a partir de la revisión de los trabajos de la literatura de gestión del
conocimiento (e.g., Zander y Kogut, 1995; Hansen, 1999, Simonin, 1999; Peng
y Akutsu, 2001; Bolívar, 2003; Carlile, 2004; Segarra, 2006). Finalmente, el
éxito de la formación en términos de aprendizaje y aplicación al puesto de tra-
bajo de los conocimientos aprendidos fue medida con ítems normalmente utili-
zados en la literatura sobre formación  (e.g., Gist et al., 1991; Tesluk et al., 1995;
Xiao, 1996; Tannenbaum, 1997; Seyler et al., 1998).
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4. ANÁLISIS Y RESULTADOS

Para determinar la dimensionalidad de los diferentes constructos que confor-
man el modelo propuesto se partió de un análisis exploratorio de componentes
principales con rotación varimax. La fiabilidad de las escalas fue a su vez medi-
da a través de su consistencia interna utilizando el estadístico Alfa de Cronbach.
A través de este procedimiento se descartaron aquellos ítems que presentaban
problemas de validez y cuya eliminación mejoraba la fiabilidad de las escalas.

Con respecto a la motivación del formador, los resultados del análisis fac-
torial, recogidos en la tabla 1, aconsejan la utilización de este tipo de análisis,
tal y como se desprende del índice KMO y el de esfericidad de Bartlett. Estos
resultados pueden considerarse aceptables, ya que el porcentaje de varianza
total explicada es del 52,1%; las cargas factoriales presentan niveles superio-
res a 0,695 y las comunalidades de cada ítem son superiores a 0,5, salvo para
uno de los ítems, que se decidió mantener en la escala para asegurar la vali-
dez de contenido, dado que su comunalidad está muy cerca del límite (0,483).
En cuanto a la fiabilidad de la escala, se observa que el Alfa de Cronbach pre-
senta un valor aceptable (0,633).

Tabla 1

Análisis de componentes principales y grado de fiabilidad de la escala
que mide la motivación del formador a

a Los datos que aparecen en las columnas con la etiqueta “Com.” se corresponden con las comunalidades y los
que aparecen en las columnas con la etiqueta “Factor” se corresponden con las cargas factoriales.



164

Los resultados del análisis de componentes principales aplicado a la escala
de conocimiento indican la idoneidad de este análisis así como el carácter
multidimensional del constructo (véase tabla 2). Así, se observa la existencia
de cuatro factores que coinciden con los expuestos en el modelo teórico: (1)
“carácter complejo del conocimiento”, “carácter específico”, “carácter nove-
doso” y finalmente “carácter tácito3 del conocimiento”. Estos resultados pue-
den considerarse aceptables, ya que el porcentaje de varianza total explicada
es casi del 70% y las cargas factoriales presentan niveles superiores al 0,5. Por
último, las comunalidades de los ítems son superiores a 0,5, salvo para dos de
los ítems, aunque se decide mantenerlos en el modelo para garantizar la vali-
dez de contenido. En cuanto a la fiabilidad de las escalas, se observa que el
Alfa de Cronbach de las escalas de los factores 2 y 4 son superiores al 0,7,
mientras que las de los factores 1 y 3 se encuentran por encima del 0,6, igual
que el Alfa de Cronbach de la escala global (0,603).

En relación a la escala que mide el aprendizaje, los índices KMO y esferi-
cidad de Bartlett, recogidos en la tabla 3, aconsejan la utilización del análisis
factorial para analizar su dimensionalidad. Los resultados del análisis facto-
rial se consideran aceptables al explicar el 60% de la varianza total. Además,
las cargas factoriales presentan todos niveles altos, superiores al 0,7. Por últi-
mo, las comunalidades de cada ítem exceden en todos los casos el umbral del
0,5 y el Alfa de Cronbach de la escala toma un valor de 0,668.

Capítulo IV

3 Con respecto a este factor se ha de indicar que en el cuestionario se incluyeron más ítems que pretendían
contrastar el carácter tácito del conocimiento, pero en el trabajo se campo se evidenció que a los encuestados
les resultaba difícil entender a qué se estaba haciendo referencia, a pesar de las explicaciones y ejemplos que
se les daba por parte del encuestador, por lo que tras los análisis de fiabilidad se decidió eliminarlos de los aná-
lisis. Esto hace que el constructo que pretendía recoger la dimensión de conocimiento tácito, esté formado sólo
por aquellos ítems relativos a la documentación de la información, que se corresponden más con el conoci-
miento explícito. Por este motivo, aunque el nombre más apropiado del factor debería ser “carácter explícito
del conocimiento”, dado que en la literatura el conocimiento tácito y explícito son considerados como los extre-
mos de un continuo, utilizaremos dicho factor con signo inverso y con la denominación de “conocimiento táci-
to” a fin de mantener cierta congruencia terminológica sobre la base del modelo teórico propuesto.
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Tabla 2

Análisis de componentes principales y grado de fiabilidad de la escala

que mide las características del conocimiento 
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Tabla 3

Análisis de componentes principales y grado de fiabilidad de la escala
que mide el Aprendizaje

Capítulo IV

En la tabla 4 se muestran los resultados del análisis de componentes princi-
pales y de fiabilidad de la escala utilizada para medir la aplicación de los
conocimientos aprendidos al puesto de trabajo. Los índices KMO y esferici-
dad de Bartlett aconsejan la utilización del análisis factorial, que finalmente
ha dado como resultado un único factor y que explica más del 60% de la
varianza total. Las cargas factoriales presentan todos niveles altos, superiores
al 0,67 y las comunalidades de los dos primeros ítems superan el umbral del
0,5, mientras que el tercero se queda cerca del mismo (0,456), por lo que se
decidió mantenerlo en la escala. Respecto de la fiabilidad de la escala, se
observa un Alfa de Cronbach aceptable (0,701).

Tabla 4
Análisis de componentes principales y grado de fiabilidad de la escala

que mide la Aplicación
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Los resultados del análisis del modelo representado, recogidos en la tabla 5,
ponen de manifiesto una bondad de ajuste satisfactoria dado que todas las
medidas del ajuste absoluto, incremental y de parsimonia se sitúan alrededor
de los límites recomendados en la literatura. Los niveles de las correlaciones
múltiples al cuadrado reflejan claramente que en la explicación tanto del
Aprendizaje (R2 = 0,234), como de la Aplicación (R2 = 0,222) existen otros
elementos que contribuyen a la misma, y que no han sido recogidos en este
modelo que se ha centrado sólo en el papel del formador y del tipo de cono-
cimiento a transmitir.

Debido al elevado número de variables incluidas en el modelo y al tamaño
muestral finalmente conseguido, no fue posible estimar dicho modelo de
forma conjunta utilizando modelos de ecuaciones estructurales con variables
latentes. Por este motivo, y para cada una de las dimensiones de los inputs del
modelo, se ha creado una variable observada a partir de los factores derivados
de los análisis factoriales exploratorios, para generar, de este modo, un mode-
lo path. Ello permitió una reducción de la complejidad del modelo, la especi-
ficación del mismo y el logro de un ajuste adecuado (véase figura 3).

Figura 3

El papel del formador y el tipo de conocimiento 

en el éxito de la formación: resultados

Relación no significativa
Relación significativa

* = P < 0,1    ** = P < 0,05    *** = P < 0,01    **** = P< 0,001
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Tabla 5

Medidas de bondad del ajuste global del modelo 
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Después de hacer un examen detenido de los estimadores estandarizados y
de las razones críticas del modelo que se ha especificado se puede poner de
manifiesto que: 

• El aprendizaje influye positiva y significativamente sobre la aplicación de
los conocimientos y habilidades aprendidos al puesto de trabajo (0,472,
p<0,001), lo que permite aceptar la H1.

• Con respecto al formador, los resultados reflejan que su motivación a
transferir influye positiva y significativamente en el resultado de la formación
(0,222, p<0,05). Sobre la base de estos resultados se acepta la hipótesis H2.

• Por otra parte, se ha evidenciado que tanto el carácter complejo del cono-
cimiento a transmitir, como el carácter novedoso inciden sobre el nivel de
aprendizaje del formado. El primero de manera negativa (-0,201, p<0,05) y el
segundo de manera positiva (0,286, p<0,01).  De este modo se pueden acep-
tar las hipótesis H3b y H3c. Sin embargo, ni el carácter tácito ni el específico
parecen tener influencia sobre el nivel de aprendizaje logrado por el formado,
con lo que no pueden validarse las hipótesis H3a y H3d.

• Finalmente, en lo relativo a los aspectos relacionados con el tipo de cono-
cimiento a transmitir y su influencia sobre el formador, los resultados mues-
tran que el hecho de que el conocimiento a transmitir sea tácito y complejo
influye negativamente en la motivación del formador (-0,212, p<0,05; -0,214,
p<0,01), por lo que se aceptan las hipótesis H4a y H4b. Por otra parte, si el
conocimiento a transmitir es novedoso y específico, ello influye positivamen-
te en la motivación del formador (0,351, p<0,001; 0,152, p<0,1), en línea con
lo establecido en las hipótesis H4c y H4d.

5. DISCUSIÓN

Los resultados obtenidos en esta investigación han revelado que la inclusión
de las características del formador y el tipo de conocimiento en el modelo clá-
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sico de transferencia de formación puede suponer un importante avance en la
integración de la gestión del conocimiento y la gestión de la formación como
campos de investigación (Muscatello, 2003; Butler et al., 2006). Además, y
en línea con los trabajos que establecen que un mayor nivel de aprendizaje
conduce a una transferencia más exitosa (Rouiller y Goldstein, 1993; Xiao,
1996; Oakes et al., 2001; Nijman et al., 2006; Velada y Caetano, 2007) en este
estudio también se obtienen resultados que avalan esta premisa.

Así pues, los resultados muestran que el formador, en lo que se refiere a su
nivel de motivación para articular el conocimiento que pretende transmitir,
influye positiva y significativamente sobre el nivel de aprendizaje del forma-
do. Este resultado está en consonancia con las argumentaciones realizadas por
autores que han estudiado el papel del emisor en la transferencia de conoci-
miento (e.g., Szulanski, 1996; Szulanski et al., 2004) y que postulan que
cuanto mayor sea la motivación del emisor, más dispuesto se muestra a pro-
porcionar abundante información de tipo explicativo al receptor. Por otra
parte, los resultados también revelan la influencia del tipo de conocimiento
dentro del proceso de formación. En concreto, los resultados reflejan la
influencia significativa del tipo de conocimiento sobre la motivación del for-
mador para transmitir el conocimiento, de tal modo que la novedad y la espe-
cificidad del conocimiento tienen una incidencia positiva sobre la motivación
del formador; mientras que el carácter tácito y complejo presenta una influen-
cia negativa. Además, el carácter complejo y el carácter novedoso del cono-
cimiento a transmitir influyen directamente sobre el nivel de aprendizaje
alcanzado por el formado. En concreto, el nivel de aprendizaje está influido
negativamente por la complejidad del conocimiento, en línea con las investi-
gaciones de diversos autores (e.g., Dixon, 2000; McEvily y Chakarvarthy,
2002; Ju et al., 2006). Por su parte, el carácter novedoso del conocimiento
tiene una influencia positiva y significativa sobre el aprendizaje, tal y como
han argumentado Brown y Duguid (2000) y Gupta y Govindarajan (2000), ya
que si el conocimiento que se pretende transmitir está actualizado y suminis-
tra nuevas ideas y soluciones, se genera una predisposición del formado a
recibir la formación y a aprender.

En conclusión, este estudio ha permitido identificar nuevos factores que
inciden sobre la transferencia al puesto de trabajo de los conocimientos y
habilidades aprendidos en el ámbito particular de una industria de servicios
como es la restauración moderna, donde la formación puede ser utilizada
como una herramienta importante dentro de la gestión de recursos humanos.
Así pues, esta investigación tiene importantes implicaciones prácticas en la
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medida en que proporcionan información respecto a aspectos del programa
formativo que son relevantes y que tradicionalmente no han sido abordados
en profundidad. En concreto, la investigación realizada aporta dos contribu-
ciones a la literatura sobre transferencia de formación. En primer lugar, ana-
liza la influencia del tipo de conocimiento a transmitir dentro del proceso de
formación. De este modo, en el diseño del proceso formativo habrá de tener-
se en cuenta que las características del conocimiento pueden influir directa-
mente sobre el nivel de aprendizaje alcanzado por el formado, pero también
que esta influencia puede ser indirecta si se tiene en cuenta su impacto sobre
el propio formador. En este sentido, la organización debe resaltar el carácter
novedoso y específico de los conocimientos y habilidades que se pretende
transferir, en la medida en que pueden proporcionar al trabajador nuevas ideas
y herramientas para solventar los problemas de su trabajo diario. Pero, por
otra parte, debe tomarse en consideración que la mayor complejidad de los
contenidos de la formación va a influir negativamente no sólo sobre el nivel
de aprendizaje alcanzado por el formado sino sobre la motivación y capaci-
dad para articular el conocimiento del propio formador. Finalmente, con rela-
ción al formador, en esta investigación se demuestra que su motivación para
articular el conocimiento a transferir es un factor que también ha de ser inte-
grado en el diseño de la formación, en la medida en que pueden adaptar los
contenidos al contexto particular del formado y a su ambiente de trabajo, lo
cual facilitará el aprendizaje y, a su vez, revertirá en mayores niveles de trans-
ferencia de formación.
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RESUMEN

El entorno actual impone a las empresas alimentarias el cumplimiento de la
trazabilidad. El poder en las relaciones interorganizativas de la cadena alimenta-
ria puede dificultar la integración que necesita este método para ser eficaz. El
objetivo del trabajo es: definir la configuración del poder en las relaciones
Industria Alimentaria (IA)-Distribución desde la percepción de la IA, con el fin
de establecer las estrategias adecuadas de integración de la cadena que faciliten
la implantación eficaz de la trazabilidad. El modelo de ecuaciones estructurales
estimado explica que el poder en las relaciones IA- Distribución en Canarias se
fundamenta en la dependencia de la IA y en la utilización de fuentes de poder
mediadas por parte de los distribuidores, lo que contribuye a un nivel bajo de
integración de la cadena alimentaria y hacia un enfoque pasivo de implantación
de la trazabilidad, ya que los usos negativos del poder de las fuentes mediadas
no propician el ambiente adecuado para la implantación activa de la trazabilidad.

PALABRAS CLAVE: Trazabilidad activa y pasiva, cadena alimentaria,
integración, dependencia, poder.





1 Grandes cadenas de distribución comercial minoristas como son: centrales de compra, las cadenas de
supermercados, los establecimientos de descuento y los hipermercados.
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1. INTRODUCCIÓN

La trazabilidad de los alimentos es una normativa legal de la UE que afec-
ta a las empresas que integran el Sistema Agroalimentario (SAA) y que desa-
rrollan su actividad en este contexto europeo. Si bien, la competitividad y glo-
balización de los mercados actuales ha hecho que este método de control de
alimentos sea un requisito de obligado cumplimiento para todas aquellas
empresas que operen en mercados alimentarios desarrollados. 

El objetivo legal es mejorar y controlar la seguridad alimentaria mediante
una ampliación de la información conectada a la cadena de suministros y a
una mayor atribución de responsabilidades específicas a los agentes involu-
crados en el proceso de elaboración y distribución del producto alimentario
(Banterle y Stranieri, 2008). Esto implica, que las empresas alimentarias tie-
nen que llevar a cabo cambios organizacionales importantes que afectan a las
relaciones entre los participantes del canal alimentario. Así, el ámbito de la
trazabilidad es la globalidad de la cadena alimentaria y requiere de una estruc-
tura en la que los eslabones individuales trabajen intensamente juntos, siendo
imprescindible la colaboración y coordinación entre todos los agentes que
actúan en la misma. 

Sin embargo, en las últimas décadas los canales alimentarios se han carac-
terizado por unas relaciones asimétricas basadas en las directrices de com-
portamiento de las empresas distribuidoras  que pueden dificultar la integra-
ción que requiere la implantación eficaz de la trazabilidad. Así, la gran
distribución (GD)1 ha demostrado un poder que le ha permitido desplazar sus
decisiones verticalmente por toda la cadena alimentaria. Estas empresas son
las que están ejerciendo, actualmente, una mayor presión sobre los suminis-
tradores de alimentos, principalmente industrias alimentarias (IA), a que
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introduzcan sofisticados sistemas de información para el registro de ingre-
dientes y de productos alimentarios con objeto de tener las mayores garantías
de seguridad y calidad de todos sus artículos en el mercado. 

Cox (2001) establece que para dirigir relaciones eficaces y seleccionar las
opciones más adecuadas, sólo se podrá llevar a cabo cuando las estructuras de
poder dentro de la extensa complejidad de redes y cadenas de suministros
extendidas a la relación diádica de comprador y vendedor sean comprendidas.
También Maloni y Benton (2000) señalan que es fundamental que las partes
relacionadas en el canal reconozcan la presencia de poder y su procedencia
con el fin de que la estrategia de la cadena de suministro se implante correc-
tamente. Por lo tanto, siguiendo a estos autores, la primera exigencia para ser
competente en las relaciones del canal alimentario consiste en entender la cir-
cunstancia de poder en que están inmersas las empresas.

En este contexto, debido al poder de decisión que manifiesta las empresas
distribuidoras en toda la cadena alimentaria y la relevancia que tienen unas
relaciones verticales integradas en el establecimiento de la trazabilidad, nos
planteamos en este trabajo el siguiente objetivo: definir cómo se configura el
poder en las relaciones IA-Distribución desde la percepción de la IA, con el
fin de establecer las estrategias más adecuadas de integración de la cadena ali-
mentaria y por tanto, facilitar la implantación eficaz de la trazabilidad. Estas
relaciones se estudian en las IAs Canarias2, donde esta actividad tiene una
posición importante con relación al resto de actividades industriales de esta
comunidad autónoma.

La primera parte de este trabajo contiene un desarrollo teórico donde se
define ampliamente el concepto de trazabilidad y los diferentes planteamien-
tos que se utilizan en su implantación, estudiando también la influencia del
poder en las relaciones comprador y vendedor. La segunda parte corresponde
a la metodología del estudio empírico y al análisis de los resultados obteni-
dos, finalizando con las conclusiones y futuras líneas de investigación. 

Capítulo V

2 En Canarias la Industria de Alimentación y Bebidas es la segunda actividad industrial en importancia, des-
pués de la energía, participando en un 26,32% del empleo, el 18,08% de las ventas netas de producto y el
20,65% del valor añadido (MAPA, 2007), destacando por subsectores el de aguas, bebidas analcohólicas, el lác-
teo y el de pan-pastelería y galletas. 
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2. LA TRAZABILIDAD DE LOS ALIMENTOS 

2.1. Origen

En el sector alimentario comienzan a introducirse los sistemas de trazabili-
dad en la década de los 80 en el contexto de gestión de la calidad total. Según
Vernède et. al. (2003), el concepto tiene sus orígenes en la logística y su  obje-
tivo era mejorar la eficiencia de los procesos y visualizar las rutas a través de
los cuales los inputs son transformados en outputs. En la ISO 8402
(International Organization for Standarization, 1986) ya encontramos una
definición estandarizada de la trazabilidad centrada en este aspecto como “la
habilidad de seguir, en tiempo real, o reconstruir (off-line) la ruta logística de
productos singulares o compuestos” (Van Goor et. al., 1996).

El término de trazabilidad en el sector alimentario, actualmente, tiene su
origen en la legislación comunitaria europea3 donde se pone de manifiesto la
necesidad de conocer el proceso de elaboración de alimentos para preservar
la seguridad y calidad de los mismos. Entre los sistemas que le preceden se
encuentran principalmente el protocolo de “Buenas Prácticas Agrícolas”
(GAP), el “Análisis de Peligros y Puntos Críticos” (APPCC), y la ISO-90014.
La esencia de estos métodos es que todas las actividades y el manejo de pro-
ductos deben establecerse en procedimientos, si bien estos se centran princi-
palmente en la prevención mientras que la trazabilidad está orientada más
hacía la reacción (Trienekens, 2007). Sin embargo, aquellas empresas que han
desarrollado estos mecanismos de control de alimentos actúan con ciertas
ventajas al tener ya incorporados en su organización gran parte de la filosofía
y del conocimiento que se requiere en la  implantación de la trazabilidad.

3 En enero de 2005 la trazabilidad se convirtió en un requisito obligatorio para todas las empresas alimenta-
rias. El artículo 3 del Reglamento 178/2002 afecta a todas las empresas alimentarias. Sin embargo, hay legis-
laciones de carácter sectorial debido a las especificidades de determinadas producciones como: carne vacuna,
leche y productos lácteos, pescado y productos pesqueros, organismos modificados genéticamente.

4 Estos instrumentos son considerados como los más importantes para garantizar la seguridad y calidad de
los alimentos (Trienekens, 2007) Buenas Prácticas (GAP-Good agricultura Practices): son orientaciones a los
productores para que aseguren unos mínimos de calidad en equipamiento, formación de recursos humanos, pro-
cesos de elaboración, logística y distribución. El APPCC o HACCP (Hazard Analisis of Critical Control
Points): es un sistema de identificación, evaluación y control de puntos críticos para una producción con con-
diciones higiénicas sanitarias adecuadas. ISO 9001:2000 es una norma internacional de calidad, tiene carácter
voluntario y privado.
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2.2. Definición 

La trazabilidad de los alimentos es concebida como una red de información,
conocimiento, aprendizaje y control para las empresas que integran el SAA.
Su implantación debe permitir identificar un producto en cualquier punto de
la cadena alimentaria, lo que significa controlar todo el proceso, los compo-
nentes y las transformaciones de los alimentos desde el origen hasta el con-
sumidor final. Vernedè, et.al. (2003), señalan que los principales componen-
tes de los sistemas de trazabilidad actuales incluyen tecnología, procesos,
información y organización. De esta forma, utilizando la tecnología y confi-
gurando los procesos adecuadamente se mejora la trazabilidad en los aspec-
tos de control y de organización.

Desde el punto de vista de los costes de transacción, Banterle y Stranieri
(2008) definen la trazabilidad como un conjunto de procedimientos y reglas
que conducen a cambios en la organización vertical de las relaciones entre los
agentes, creándose nuevas estructuras de gobierno, principalmente en formas
híbridas y apoyadas por acuerdos. Además, se origina un aumento de la inver-
sión en activos específicos debido a las necesidades que requiere la imple-
mentación del sistema, sin embargo, decrece el grado de incertidumbre de las
transacciones como consecuencia de un mayor nivel de transparencia en las
mismas (Hobbs, 2004). 

Vorst Van der (2007) resalta el carácter multidisciplinar de la trazabilidad ya
que afecta tanto a las áreas funcionales de la empresa como a las distintas eta-
pas de producción, transformación y distribución de la cadena alimentaria. La
implantación de la trazabilidad exige que las empresas estén adecuadamente
conectadas en las fases de entradas y salidas del producto con el fin de que la
información del proceso se transmita de forma correcta (trazabilidad hacia
atrás y hacia delante). Así, una de las primeras acciones que deben desarrollar
las empresas alimentarias consiste en el rediseño de sus procesos de compra,
transformación y distribución. Esto implicará redefinir las relaciones con
clientes y proveedores, incluso modificar el marco contractual para actuar de
una manera coordinada. (PriceWaterhouseCoopers, 2005). 

2.3. Planteamientos en la implantación del sistema de trazabilidad

En la UE la trazabilidad, además de ser una exigencia para las empresas ali-
mentarias, se ha adoptado también un sistema mix que proviene tanto de regu-
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laciones públicas a un nivel básico (Ley General Alimentaria Reg. 178/2002)
como de sistemas voluntarios referentes a estándares privados nacionales e
internacionales (Banterle y Stranieri, 2008). Esto se debe a que los efectos de
la trazabilidad obligada en términos de coordinación vertical solo tiene un
efecto limitado sobre las relaciones en la cadena de suministro, mientras que
la trazabilidad con estándares privados5 implica una reorganización más
amplia de estas relaciones. 

En la Tabla 1, según la revisión de la literatura realizada, se resumen los
principales enfoques que utilizan las empresas alimentarias en la implantación
de la trazabilidad. Así, se distinguen dos orientaciones, una centrada princi-
palmente en el cumplimiento de la normativa legal y otra voluntaria con un
enfoque más amplio que requiere de importantes cambios estratégicos en las
empresas que la adopten (Souza y Caswell, 2009). 

Tabla 1

Planteamientos en la implantación de la trazabilidad

5 Ejemplo: La Norma ISO 22000:2005, que es un estándar privado específico para el sector alimentario que
abarca a toda la cadena alimentaria. Su base son los requisitos HACCP y GAP

Fuente: Elaboración propia

Banterle y Stranieri (2008) diferencian la trazabilidad atendiendo a la can-
tidad de información que suministre y a su precisión. Así, definen la trazabi-
lidad de la cadena de suministro como un planteamiento centrado en la nor-
mativa legal, cuyo objetivo es mejorar la seguridad alimentaria del producto
identificando a los agentes económicos de la cadena alimentaria para poder
asignar responsabilidades y suministrar información a las autoridades compe-
tentes. Estos autores consideran limitado este enfoque ya que la información
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recordada se dispersa a lo largo de la cadena de suministro y no está asociada
con un producto específico. Es decir, no es posible trazar la historia de un pro-
ducto individual (Charlier y Valceschini, 2006).

Desde un planteamiento similar Jansen et. al. (2003) denominan a esta tra-
zabilidad como pasiva haciendo referencia a las empresas que solo utilizan
este método para mejorar la visibilidad sobre el artículo y su localización apli-
cando solamente los requisitos establecidos en la normativa legal de trazabi-
lidad. También Vorst van der (2007), pero desde un enfoque estratégico defi-
ne este comportamiento de las empresas como una estrategia orientada al
cumplimiento al centrarse solamente en el registro de entradas y salidas de
materiales abandonando los procesos como una caja negra y preocupándose
de que los costes sean los justos. Aunque, este autor también identifica una
estrategia de trazabilidad intermedia entre la regulada y la voluntaria que
denomina estrategia orientada a la mejora de los procesos donde las empresas
además de tomar medidas de producción integrada que alcanza el cumpli-
miento de las regulaciones, también realizan una mejora de los procesos debi-
do a un incremento de la disponibilidad de información y a un mejor retorno
de la inversión, de los beneficios, etc. Aquí, las empresas aprovechan algo las
ventajas que les proporciona el sistema, pero el enfoque en costes y benefi-
cios es individual, y el control se realiza en el propio link. 

En cambio, la trazabilidad voluntaria es un sistema más complejo que abar-
ca la globalidad de la cadena alimentaria. Este planteamiento que Banterle y
Stranieri, (2008) denominan como trazabilidad del producto y de la cadena de
suministro ofrece un mayor grado de información, localización y responsabi-
lidad específica, y tiene más amplitud de memoria, precisión y de flexibilidad.
El objetivo de este enfoque es alcanzar un nivel más elevado de seguridad ali-
mentaria y un nivel específico de calidad a través de la eficiencia. Jansen et.
al. (2003) define esta trazabilidad como activa ya que las empresas no solo se
limitan a registrar los datos de los artículos para la trazabilidad hacia atrás y
hacia delante sino también para el control y la optimización de los procesos
en y entre organizaciones de la cadena de suministro. 

Vorst van der (2007) denomina este planteamiento global de la trazabilidad
como una estrategia orientada al mercado debido a que su objetivo es crear
valor y alcanzar una ventaja competitiva. En este enfoque la orientación de los
costes y beneficios es el canal, lo que implica rediseñar de procesos, estanda-
rizar la información, realizar una planificación ajustada y el control de los
procesos de producción. Esta estrategia de trazabilidad requiere que los esla-
bones individuales trabajen intensamente juntos para abrir nuevos mercados. 

Capítulo V
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En definitiva, según los planteamientos definidos, la trazabilidad voluntaria
tiene una orientación más relacional de la cadena de suministros y promueve
la integración óptima de la misma. En cambio, la trazabilidad regulada requie-
re de menores niveles de interacción entre los agentes y la integración de la
cadena se hace mínima. Por lo tanto, una de las cuestiones básicas que deben
resolver las empresas alimentarias es qué nivel de funcionamiento y esfuerzo
se van a exigir en su sistema de trazabilidad. 

No obstante, la distribución alimentaria, principalmente la GD6, está exi-
giendo a los productores alimentarios planteamientos de trazabilidad volunta-
ria con objeto de incrementar las garantías de sus productos en el mercado
(Hatanaka, et. al. 2005). Además, las autoridades públicas apoyan y motivan
la disciplina de estas organizaciones sobre sus socios debido a los estrictos
controles que les realizan (Fulponi, 2006). Souza y Caswell (2009) señalan
que los minoristas actuales se comportan como porteros del canal y promo-
cionan la trazabilidad en la cadena alimentaria certificando el sistema y coor-
dinando las actividades de otros agentes. También realizan el diseño de los
acuerdos en la cadena de suministro, la dirección de la información, la plani-
ficación y los controles. 

Así, los productores de alimentos están viendo limitadas sus opciones de venta
al tener que elegir entre el sistema de trazabilidad de supervisión y de ejecución
eficiente de los minoristas o abandonar el mercado. La implantación, por parte
de los suministradores de alimentos del modelo impuesto por los minoristas está
condicionada con garantizar en el mercado sus producciones en las mejores con-
diciones de seguridad y calidad alimentarias, en construir una buena reputación
en el mercado, en obtener precios premiados, en crear una imagen de marca por
el alto valor de los productos trazados, en incrementar las ventas, en ser eficien-
tes en la distribución, reducir costes, etc. La trazabilidad basada en los estánda-
res de los minoristas puede conducir hacia beneficios para ambos, productores y
distribuidores, y las empresas alimentarias deben plantearse esta alternativa en su
estrategia de trazabilidad para poder disfrutar de ventajas.

2.4. La Integración de la cadena alimentaria

La implantación eficaz de la trazabilidad requiere la integración de la cade-
na de suministro, coincidiendo con el nuevo enfoque en la dirección de

6 Las certificaciones que les exigen parten, principalmente, de leyes nacionales e internacionales pero son
más rigurosas en su cumplimiento: EUREP/GAP, BRC, SQF GFSI, IFS, etc. 
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empresas denominado Supply Chain Management (SCM), y definido por
Vorst van der, et. al. (2007) como la planificación integrada, la implementa-
ción, la coordinación y el control de todos los procesos de negocio y activi-
dades necesarias para producir y entregar, de la manera más eficiente posible,
los productos que satisfacen las exigencias de mercado. La SCM reconoce
que cada organización optimiza sus propios resultados cuando coordina sus
objetivos y actividades con otras empresas, optimizando además los benefi-
cios del canal globalmente (Cooper, et.al. 1997). 

La investigación empírica (Monczka, et.al. 1995; Mohr y Spekman, 1994;
Smith y Ven van der, 1994), también ha demostrado que las relaciones com-
prador-vendedor integradas pueden enriquecer el funcionamiento y rendi-
miento de la cadena de suministro mejorando la confianza, la cooperación y
el compromiso, además de desarrollar habilidades para dirigir y resolver con-
flictos al estar estos siempre presentes en las relaciones interorganizativas.
Todos estos elementos son considerados factores claves para el desarrollo de
relaciones integradas eficaces que permiten acumular con el tiempo un cono-
cimiento y un aprendizaje de los mismos fundamentales en la obtención de
ventajas competitivas.

Aunque, hay que tener en cuenta que los costes de transacción siempre
están presentes en los mercados y en las empresas integradas verticalmente,
así como en las diferentes formas de coordinación vertical (Banterle y
Stranieri. (2008). Así, compartir información de la trazabilidad entre agentes
es potencialmente un asunto sensible y se necesita de la confianza entre acto-
res para almacenar la información que proporciona el sistema de trazabilidad.
Muchas veces existe que la información puede ser utilizada como poder e
influencia: quién tiene la información también tiene el poder para influenciar
en otros. El más poderoso del canal según Vernedè, et.al. (2003), normalmen-
te intenta jugar un importante rol o monopoliza el sistema, presionando direc-
tamente al otro agente a una mayor dependencia y por tanto, a una situación
inapropiada que dificultaría la integración.

De este modo, un riesgo potencial significativo en la integración de la cade-
na alimentaria concierne a la pérdida de control debido a las influencias del
poder. También, la nueva forma de gobierno de las transacciones y las varia-
ciones en la coordinación vertical que surgen de la implantación de la traza-
bilidad dependerá del tipo de gobierno existente antes de la introducción de la
misma y de la variación que se producen en los costes de transacción
(Banterle y Stranieri (2008). Por lo tanto, dado que el poder puede influir en
las relaciones entre empresas, tal poder debe afectar también al rendimiento

Capítulo V
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de la cadena integrada, y como consecuencia, a la implantación eficaz de la
trazabilidad (Vernadé et. al. 2003). 

3. LAS RELACIONES VERTICALES EN LA CADENA ALIMEN-
TARIA: LA DEPENDENCIA Y EL PODER

Las organizaciones son definidas como entidades que logran sobrevivir
debido al intercambio de recursos con múltiples elementos del entorno (sumi-
nistradores, compradores, competidores y reguladores),  debido a que no dis-
ponen de todos los recursos que necesitan para desarrollar su actividad.
Asimismo, son consideradas como entidades vulnerables que a menudo se
encuentran afectadas por la incertidumbre de los entornos. De esta manera,
variando en sus grados, se puede decir que las empresas siempre dependen de
otros agentes del entorno (Gulati y Sytch, 2007). 

El concepto de dependencia ha sido analizado ampliamente por los investi-
gadores que estudian las relaciones interorganizativas. Las principales inves-
tigaciones consideran la dependencia entre agentes del canal de distribución
como una variable que necesita ser dirigida (Pfeffer, 1972; Benson, 1975;
Pfeffer y Nowak, 1976; Provan, et.al. 1980), debido a que la dependencia
desigual causa desequilibrios de poder que, probablemente, perjudican al
agente más débil (Thompson, 1967; Stolte y Emerson, 1976). 

La teoría dependencia de recursos es la que ha desarrollado principalmente
estos trabajos (Pfeffer, 1972; Pfeffer y Salancik, 1978), y define a la depen-
dencia como un fenómeno en el que una organización no controla totalmente
las condiciones necesarias para el logro de una acción o para obtener el resul-
tado deseado. Pfeffer y Salancik (1978) especifican que para que exista
dependencia de una empresa con respecto a otra el recurso objeto del inter-
cambio debe ser importante, es decir, la empresa lo necesita para subsistir; la
empresa que controla el recurso lo utiliza con total libertad y además, el recur-
so es controlado por un número reducido de empresas.

La dependencia es una variable característica en las relaciones IA-
Distribución debido a la permanente interacción que realizan para el logro de
sus respectivos objetivos. Esta dependencia surge, principalmente, de la impor-
tancia del recurso que poseen las empresas distribuidoras. Así, la Distribución
posee el recurso -controla el punto de venta, las condiciones en que se exhiben
y venden los productos, etc.- que los fabricantes de productos alimentarios
necesitan para poder asegurar y garantizar la colocación de su producción en las
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mejores condiciones. Además, los distribuidores utilizan y asignan este recurso
con tanta libertad de acción que las IA se ven totalmente sometidas a las dispo-
siciones y condiciones de las empresas distribuidoras. Este poder de actuación
por parte de la Distribución se ve incrementado al presentar este sector mino-
rista una elevada concentración (García, et.al. 2006).

Gulati y Sytch (2007) indican que en las dependencias asimétricas es donde
subyace la lógica del poder siendo el socio más independiente el que va a
dominar el intercambio. Así, la dependencia de un agente (comprador) sobre
otro (vendedor) es un origen del poder para éste último (vendedor). Existe
consenso entre investigadores (Pfeffer, 1972; Bacharach y Lawler, 1980) al
referirse que la primera consecuencia de la presencia de dependencia en una
organización con respecto a otra es el poder, y por consiguiente éste es una
función de la dependencia (Figura 1).

Este desequilibrio de poder en las relaciones comprador-vendedor (IA-
Distribución) puede llevar a relaciones improductivas debido a que la parte
más débil puede quedar bastante erosionada y la relación, probablemente, se
destruirá (McDonald, 1999). Incluso el poder puede dañar potencialmente a
ambas partes en la díada ya que las relaciones asimétricas pueden conducir a
relaciones oportunistas entre los partícipes y, posteriormente, disolver muchos
de los elementos que son necesarios para el desarrollo de relaciones eficaces
entre comprador-vendedor. 

Maloni y Benton (2000), han encontrado efectos significativos del poder
sobre la confianza, la cooperación, el compromiso, el conflicto y la resolución
de conflictos en el canal, considerados como elementos críticos para la inte-
gración de la cadena de suministros. Anderson y Weitz (1989) también esta-
blecen que las situaciones de asimetría en las relaciones conducen a una menor
cooperación y a un mayor conflicto. Por lo tanto, es evidente que el poder
tiene importantes consecuencias en la formación y mantenimiento de las rela-
ciones en la cadena de suministro ya que puede dificultar su integración.

Sin embargo, Maloni y Benton (2000) también encuentran evidencia empí-
rica de que el poder asimétrico puede ser utilizado como una herramienta que
promueve la integración en el canal de suministro e induce a niveles altos de
funcionamiento. Así, estos autores manifiestan que el conflicto es un elemen-
to que siempre está presente en las relaciones, y la habilidad para gestionarlo
y resolverlo es un factor clave para que la relación sobreviva y perdure. En el
mismo sentido, Provan y Gassenheimer (1994) señalan que una relación dese-
quilibrada no necesariamente implica un uso erróneo del poder y puede pro-
porcionar una coordinación efectiva en las relaciones de intercambio cuando

Capítulo V
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la distribución de poder se percibe como legítima. En definitiva, la revisión
de la literatura establece que la existencia de poder en las relaciones entre
organizaciones puede afectar o beneficiar a la integración de la cadena de
suministro dependiendo de la forma en que se utiliza dicho poder (Figura 1).
En este sentido, Cox (2001) y Maloni y Benton (2001) y Benton y Maloni
(2005) establecen que, es fundamental que las empresas entiendan la circuns-
tancia de poder en que están inmersas, la manera en se manifiesta, para actuar
en consecuencia y establecer la estrategia de integración de la cadena de sumi-
nistro más adecuada.

Figura 1

4. METODOLOGÍA DE LA INVESTIGACIÓN

4.1. Objetivos

El entorno actual en se que desenvuelven las empresas alimentarias junto
con el marco teórico desarrollado en los apartados anteriores han concretado
el objetivo de este trabajo: definir la configuración del poder en las relaciones
IA-Distribución, desde la percepción de la IA, con el fin de establecer las
estrategias más adecuadas de integración de la cadena alimentaria y por tanto,
favorecer la implantación eficaz de la trazabilidad.

Entre los factores estructurales analizados más importantes que pueden
afectar a la existencia de conflicto y por tanto, a la integración de la cadena
de suministros, es el balance dependencia/poder entre las empresas. Así, el
grado de conflicto es una variable que depende positivamente del grado de
dependencia y de la intensidad del poder ejercido (Cruz, et. al.1999).
Buchanan (1992) define la dependencia y el poder como la diferencia de valor
que estos agentes dan a la relación. Es decir, cuanto más valor dé una de las
partes a la relación, ésta tendrá una mayor dependencia y por lo tanto, menor
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poder para gestionarla. Por ello, primeramente analizaremos la percepción de
dependencia que tiene la IA con respecto a sus principales distribuidores, lo
que permitirá definir el valor que le dan a estas relaciones y como conse-
cuencia, el poder que perciben de las mismas. 

Así, para definir la configuración del poder en las relaciones IA-
Distribución, nos planteamos un primer objetivo específico:

Objetivo 1: Analizar la Dependencia en la relaciones IA-Distribución.

Para el estudio de la dependencia se han seguido los criterios utilizados en
los trabajos de Cruz et. al. (1999). En la Tabla 3 se recoge la definición del
constructo y los ítems que miden la dependencia en las relaciones de inter-
cambio entre IA-Distribución, analizándose en ambos sentidos de la díada y
desde la percepción del fabricantes de alimentos (IA).

Tabla 3

Análisis de dependencia en las relaciones IA-distribución

Capítulo V

7 Marca de prestigio, clientela fiel, cuota de mercado elevada, tecnología exclusiva, conocimiento del entorno.

Fuente: Cruz, et. al. (1999)

Por otra parte, el poder es función también de unos elementos que en la lite-
ratura se han venido denominando “fuentes de poder” (El Ansary y Stern,
1972). No obstante, hay que distinguir entre bases de poder7 y fuentes de
poder. Las primeras están constituidas por los activos reales (tangibles o no)
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en los que se fundamenta el poder de una entidad sobre otra. En cambio, las
fuentes de poder son las percepciones de un agente del canal de las distintas
posibilidades de utilización de dichos activos por parte de otro miembro del
canal. Ambas, sin embargo, están fuertemente relacionadas. La clasificación
de las fuentes de poder más conocida es la propuesta por French y Raven
(1959)8 y adaptada a los canales de distribución por Beier y Stern (1969), que
distinguen las siguientes fuentes de poder: recompensa, coerción, legitimidad,
referencia y experiencia. Raven y Kruglanski (1970) añaden otra fuente de
poder que denominan de información. 

También, muchos investigadores han simplificado el estudio del poder
mediante la dicotomización de las diferentes fuentes dentro de categorías
como coercitivo/no coercitivo, mediado/no mediado y económico/no econó-
mico. En este trabajo se utiliza como referencia la agrupación de las fuentes
de poder aplicadas por Maloni y Benton (2000) en dos categorías: mediadas
y no mediadas, al considerar que esta clasificación es la que más se ajusta a
las características de la relaciones IA-Distribución en el momento de recogi-
da de la información (año 2002). Así, en este trabajo interpretamos que ante
condiciones de dependencia de una de las partes del canal (IA), permite al
agente poderoso (Distribución) utilizar en el proceso de negociación estrate-
gias de influencia mediadas y no mediadas sobre la parte dependiente.
Asimismo, como se demuestra en el apartado de tratamiento y análisis de los
datos, esta dicotomización es validada como factor de análisis. 

Los conceptos y clasificaciones de las fuentes de poder estudiadas en este tra-
bajo se resumen en la Tabla 4. Así, las fuentes de poder mediadas (coerción, legí-
timidad y recompensa) incluyen  y envuelven estrategias de influencia del que
ostenta el poder (comprador: Distribuidor) y lo administra (sobre el vendedor:
IA). En las fuentes mediadas, la intención consiste en llevar a cabo una acción
directa y representa los usos competitivos y negativos del poder tradicional aso-
ciados con la teoría de la organización. Por otro lado, las fuentes de poder no
mediadas tienen una orientación más positiva y relacional (fuentes de poder de
información) (Brown et. al. 1995;  Maloni y Benton, 2000). Estas fuentes de
poder se producen de forma natural en las transacciones de compradores-vende-
dores y no son intencionadas. También Brown, et.al. (1995), encuentran que el
uso del poder mediado disminuye el compromiso de la relación creando resenti-

8 De ellos provienen principalmente las investigaciones sobre la influencia del poder entre las empresas, y
examinan las razones percibidas porque una empresa tiene autoridad sobre la otra
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miento sobre el que se encuentra en la situación subordinada. En cambio, consi-
deran que el poder no mediado incrementa el compromiso. 

De este modo, con el fin de conocer la forma en que se manifiesta el poder
percibido en las relaciones IA-Distribución, planteamos el siguiente objetivo
específico:

Objetivo 2: Analizar las fuentes de poder que configuran el poder ejercido
en las relaciones IA-Distribución.

Los ítemes que medirán las fuentes de poder en las relaciones IA-
Distribución en Canarias se resumen en la Tabla 5, considerando que conjun-
tamente explican el efecto de las fuentes de poder formuladas por los investi-
gadores en la literatura. También esta agrupación ha sido validada
estadísticamente.

Tabla 4

Clasificación de las fuentes de poder de la investigación

Capítulo V

Fuente: Cruz et. al. 1999; Maloni  y Benton (2000)
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Tabla 5

Ítemes de las fuentes de poder analizadas en las relaciones

IA-distribución en Canarias

Fuente: Cruz et. al. (1999); Maloni y Benton (2000)

La revisión de la literatura en el presente estudio ha permitido establecer los
constructos del modelo teórico (Tabla 6) teniendo en cuenta las características
propias de las relaciones fabricante y distribuidor en la cadena alimentaria.
Para el logro del objetivo planteado se desarrolla una propuesta (Figura 2)
basada en el planteamiento de Maloni y Benton (2000), que establece un
modelo de relaciones causales entre la forma de manifestarse el poder y la
capacidad de integración de la cadena alimentaria que se considera como
proxy “del rendimiento global de la cadena” que en este trabajo nos indicaría
las condiciones de establecer una trazabilidad eficaz en la cadena alimentaria.
El modelo también incorpora la dependencia según criterios utilizados por
Cruz et. al. (1999).  De esta forma,  el modelo de investigación propuesto con-
sidera como antecedentes de la integración de la cadena de suministros a la
dependencia y a las fuentes de poder (mediadas y no mediadas) en las que se
asienta el uso del poder en las relaciones IA-Distribución. 
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Tabla 6

Constructos del modelo analizado

Capítulo V

Fuente: Adaptado de Maloni y Benton (2000) y Cruz et. al (1999)

Sin embargo, en este trabajo sólo se analiza la primera parte del modelo, cen-
trado en las variables que configuran el poder en las relaciones de estos agentes
del canal alimentario, en una etapa previa a la normativa legal de trazabilidad
(2005). Esto permite analizar el poder en una situación en la que no existía la
influencia de esta normativa en las empresas, evitando de este modo, el posible
sesgo en las respuestas de las IAs. En posteriores investigaciones se estimará el
modelo en su totalidad, de manera que podamos comparar los resultados en

Fuente: Adaptado de Maloni and Benton (2000) y Cruz et.al (1999)

Figura 2

Modelo de investigación
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momentos diferentes del tiempo, antes y después de la normativa de la trazabili-
dad. Así, en los siguientes epígrafes se presenta el trabajo empírico realizado y
los resultados de la investigación necesarios para estimar esta parte del modelo 

4.2. Estudio empírico y análisis de los resultados

La Tabla 7 recoge de forma resumida los principales aspectos metodológi-
cos del estudio empírico de esta investigación. Para el análisis de las relacio-
nes definidas en nuestro modelo de investigación y planteadas en términos de
objetivos, se considera que la técnica estadística más apropiada son los mode-
los de ecuaciones estructurales. La ventaja fundamental de estos modelos
frente a otras técnicas de análisis multivariante (como la regresión múltiple,
el análisis multivariante de la varianza, etc.) estriba en su capacidad para ana-
lizar simultáneamente y de forma exhaustiva más de una relación de depen-
dencia entre variables, lo que permite abordar fenómenos complejos, permi-
tiendo al investigador la transición desde el análisis exploratorio al
confirmatorio (Hair et al., 1999).

Tabla 7

Ficha técnica del proceso metodológico

9 Es preciso matizar que la muestra se ha reducido de 201 a 166 IAs debido a que había empresas que sur-
tían solamente al consumidor final. Asimismo, hay que concretar que se observan diferencias según tamaño en
el suministro a sus  principales distribuidores. Las grandes IAs lo hacen principalmente a distribuidores de gran
formato, supermercados e hipermercados y las Pymes a tiendas tradicionales y distribuidores de menor dimen-
sión.
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El análisis factorial exploratorio según el método de extracción de compo-
nentes principales permitió clasificar las fuentes de poder analizadas en dos
grupos (figura 3). También se obtuvo la matriz de configuración del poder que
se recoge en la Tabla 8. En ambos casos, se alcanzaron niveles satisfactorios
de validez y confiabilidad de los factores, medidos estos niveles a través de
un análisis factorial. En términos generales, podríamos decir que este modelo
se ajusta bastante al propuesto en el marco teórico. Así, el PODER 1 agrupa
todas fuentes de poder identificadas como Mediadas (Legítimo, Recompensa
y Sanción) a excepción del poder legítimo 3  “Nuestro distribuidor nos exige
la fabricación de productos con marca propia del distribuidor” incluido en el
otro grupo de poder de este modelo empírico. En cambio el PODER 2 recoge
todas las fuentes de poder de Información contempladas en este trabajo y que
habíamos definido como No Mediadas.

Tabla 8

Matriz de componentes: configuración de las dimensiones del poder

Capítulo V

Figura 3 

Análisis factorial confirmatorio de segundo

orden del poder percibido
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Dependencia en la cadena alimentaria

La primera parte del modelo trata de explicar la relación causal de la
Dependencia, en ambos sentidos, con el poder percibido, de manera que la
existencia de una influencia significativa en esta relación confirmaría a la
dependencia como un precedente del poder en las relaciones entre estos agen-
tes del canal alimentario en Canarias.

Una vez comprobado que los dos tipos de dependencia no se configuran en
una única dimensión nos planteamos introducir ambos tipos de dependencia
en el modelo de forma individual (Figura 4 y Tabla 9).

Figura 4

Modelo de relaciones: dependencia y fuentes de poder

Como indica la Tabla 9 el signo del coeficiente que mide la relación esti-
mada entre la dependencia de la IA respecto de la distribución (D1), es posi-
tivo (+1), lo que implica que una mayor percepción de este tipo de depen-
dencia por parte de la IA conlleva un mayor poder percibido. Mientras que el
signo del coeficiente que mide la Dependencia en el sentido Distribución–IA
(D2) es negativo (-0.537), lo que interpretamos que a una mayor percepción
de la Dependencia en este sentido de la relación entre estos agentes, implica
un menor poder percibido por la IA. 
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Por otra parte, tras la clasificación obtenida y confirmada de las dimensio-
nes de las fuentes de poder en Poder 1 y Poder 2, observamos según los resul-
tados recogidos en la Tabla 9, que las fuentes que agrupa el Poder 1, princi-
palmente fuentes de poder definidas como mediadas en la teoría, son las que
resultan significativas en la configuración del poder de las relaciones IA-
Distribución en Canarias. Mientras que las fuentes de poder recogidas en la
dimensión Poder 2, que agrupa a las fuentes de poder de información (No
Mediadas), no resultan significativas.

El análisis de los coeficientes de los ítems correspondientes a las fuentes de
Poder 1 (Tabla nº 9) demuestra que todos son positivos, lo que conlleva que a
mayor percepción de este tipo de fuentes de poder, implica un mayor poder
percibido por la IA y ejercido por la Distribución.

En definitiva, según los resultados obtenidos, podemos ver que en las rela-
ciones IA-Distribución en Canarias y desde la percepción de la IA, existe una
relación causal entre los dos tipos de Dependencia consideradas y el Poder en
cualquiera de sus dimensiones, lo que se traduce en el hecho de que la depen-
dencia es precedente del poder, modelo que registra niveles bastante adecua-
dos de bondad de ajuste y fiabilidad. Por otro lado, respecto a la configura-
ción del Poder, hemos identificado dos dimensiones, una primera dimensión
(Poder 1) que recoge todas las fuentes de poder legítimo, a excepción de legí-
timo 3 “Nuestros distribuidores nos exigen la fabricación de productos con
marca propia del distribuidor”, y las fuentes de poder de recompensa y san-
ción, definidas como Fuentes de Poder Mediadas, y la segunda dimensión
(Poder 2) que recoge las fuentes de poder de transferencia de información
tanto de la distribución hacia la empresa como de la empresa hacia la distri-
bución (Fuentes de Poder No Mediadas), además de la fuente de poder legíti-
mo 3  que supone el principal desajuste con la teoría en la configuración de
este tipo de Poder. 

Capítulo V
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Tabla 9

Estimación del modelo de dependencia como precedente del poder

5. CONCLUSIONES

El entorno actual impone a las empresas alimentarias el cumplimiento de
determinados estándares legales y privados de trazabilidad que garanticen la
seguridad y calidad de los alimentos en el mercado. Este método de control
de alimentos para que sea efectivo requiere del trabajo conjunto entre los par-
ticipantes de la cadena alimentaria. Sin embargo, la intensidad de la interac-
ción entre los agentes dependerá del enfoque de implantación de trazabilidad
que adopten las empresas. Así, la trazabilidad puede estar orientada solamen-
te hacia el cumplimiento de la normativa legal centrada en la identificación y
asignación de responsabilidades, lo que significa una implantación pasiva del
sistema que no requiere niveles altos de interacción entre los agentes. 

En cambio, la trazabilidad puede orientarse hacia un enfoque más amplio
cumpliendo con la legalidad pero aprovechando las oportunidades que ofrece
el sistema, como son las disponibilidades de información, la generación de
conocimiento en la realización de trabajos conjuntos, además del aprendizaje
y la experiencia que se obtiene. Para ello, las empresas alimentarias deben
dirigir la estrategia de trazabilidad hacia una estructura de colaboración y de
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coordinación en el canal, entendiendo que el funcionamiento eficaz del siste-
ma proporciona recursos de gran valor, principalmente de carácter intangible,
que mejoran la competitividad global de la cadena y repercuten positivamen-
te en los resultados individuales de las empresas. Este planteamiento supone
un cambio estratégico importante para las empresas alimentarias ya que se
requiere de un enfoque integral de la cadena de suministros.

De este modo, las empresas que conforman el SAA deben plantearse que la
exigencia legal y competitiva de la trazabilidad, que no pueden eludir, puede
ser un instrumento válido para la obtención de ventajas competitivas.

Sin embargo, la gestión de esta trazabilidad activa puede verse dificultada
por las estructuras de poder que definen las relaciones de la cadena alimenta-
ria basadas en las directrices de comportamiento que imponen las empresas
distribuidoras. Así, la manera en que se manifiesta el poder entre los agentes
puede conducir a situaciones de conflicto que impiden la adecuada integra-
ción que necesita el sistema activo de trazabilidad. Maloni y Benton (2000) y
Cox (2001) establecen que un empleo reflexivo del poder puede servir para
alcanzar la satisfacción de todos los miembros del canal y obtener así, un ren-
dimiento óptimo de la cadena. Estos autores proponen que, tanto las empre-
sas que ostentan el poder como las afectadas por el mismo, deben ser cons-
cientes de la presencia de poder, su procedencia y la forma en que se
manifiesta, con el fin de reconciliar las estrategias de influencia que afectan a
una colaboración y coordinación de la cadena de suministro. 

Por ello, en este trabajo nos hemos planteado conocer la configuración del
poder en las relaciones IA-Distribución en Canarias, con el fin de establecer
las estrategias más adecuadas que permitan la integración de la cadena ali-
mentaria y por tanto, favorezcan la implantación eficaz del sistema de traza-
bilidad. Las variables de configuración del poder que se han considerado en
este estudio han sido el grado de dependencia que percibe la IA en sus rela-
ciones con la Distribución y las fuentes de poder clasificadas en mediadas y
no mediadas, según los criterios establecidos por French y Raven (1959). Así,
la utilización de fuentes de poder mediadas representan aquellos aspectos del
poder que dificultan el compromiso que necesita una adecuada integración de
la cadena, en cambio, las fuentes de poder no mediadas presentan una orien-
tación más relacional en la misma.

El modelo estimado mediante la técnica estadística de ecuaciones estructu-
rales explica que la configuración del poder en las relaciones de la industria
alimentaria en Canarias con la distribución, antes de la normativa legal de la
trazabilidad, se fundamentan en la dependencia de la IA y en la utilización de
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fuentes de poder mediadas, por parte de los distribuidores. Estos resultados,
según se ha planteado en el marco teórico, describen una situación que con-
tribuye a un nivel bajo de integración de la cadena alimentaria y hacia un
enfoque pasivo en la implantación de la trazabilidad, ya que los usos compe-
titivos y negativos del poder que recogen las fuentes mediadas no propician
el ambiente adecuado que requiere la implantación activa de la trazabilidad.
En cuanto a las fuentes de poder no mediadas que utilizan el intercambio de
información en sus relaciones, las IAs en Canarias no las consideran signifi-
cativas en las relaciones con sus distribuidores.

Si bien, teniendo en cuenta que los datos aplicados en este estudio son ante-
riores a la implantación de la trazabilidad por parte de estas empresas,
Banterle y Stranieri (2008) comprueban que la nueva forma de gobierno de
las transacciones que surge en la cadena alimentaria después de la implanta-
ción de la trazabilidad depende del tipo de gobierno existente antes de la intro-
ducción de la misma. No obstante, nos hemos planteado actualmente nuevas
líneas de investigación dirigidas a confirmar estas hipótesis, mediante el
modelo de investigación propuesto en este trabajo, y comprobar si realmente
el sistema de trazabilidad implantado por las empresas alimentarias en
Canarias se ajusta a un planteamiento pasivo, o si por el contrario las varia-
bles que configuran el poder en las relaciones IA-Distribución han evolucio-
nado hacia un uso más reflexivo del mismo, dirigiendo su estrategia de traza-
bilidad hacia un enfoque integrado de la cadena alimentaria.
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