EDITORIAL

En este numero de Cuadernos de Adminis-
tracion, en su segunda parte, se publica un
especial de finanzas. Dicho especial es fru-
to de una cooperacion entre la Revista y los
organizadores del Simposio Nacional e In-
ternacional de Docentes en Finanzas, que
se acerca al quinquenio, y que en distintos
sentidos tiene especial significado.

En primer lugar, el Simposio constituye una
experiencia de singular importancia. Como
resultado del esfuerzo y perseverancia con-
junta de varias instituciones, muestra una
rigurosa continuidad, y hoy avanza hacia su
séptima version, la cual se llevara a cabo en
agosto del presente afo. De este modo, es
facil percibir que se encuentra en claro pro-
ceso de consolidacion. En ese camino se ha
construido una red de investigadores articu-
lada alrededor de la produccion y puesta en
comun de nuevo conocimiento en finanzas. Y
ese espacio compartido contribuye a la acu-
mulacion y cualificacion de los esfuerzos de
los investigadores que en ¢l participan.

En segundo lugar, cabe afirmar que Cua-
dernos de Administracion, en cumplimiento

de un postulado basico de su mision —con-
vertirse en una Revista de alta calidad para
contribuir a fortalecer la divulgacion e im-
pacto del nuevo conocimiento generado en
el ambito de la administracion—, se vinculo
activamente a la construccion y a la consoli-
dacion de una red de conocimiento nucleada
por el Simposio. De ahi que en el 2008 se
haya publicado el fasciculo nimero 36, de-
dicado completamente a las finanzas, cuyo
nucleo fueron los articulos surgidos del IV
Simposio Nacional e Internacional de Finan-
zas, realizado en junio de 2007. Por ello, el
presente especial representa la continuacion
del apoyo al Simposio.

Cabe advertir, en tercer lugar, que el esfuerzo
de Cuadernos por contribuir a fortalecer el
Simposio no se limita a la divulgacion de los
articulos emergidos de este. Los articulos se
han fortalecido a través del riguroso proceso
de revision por pares y de la evaluacion de
un Comité Editorial ad hoc, designado para
el especial. A ellos se suman articulos rela-
cionados con el tema que han sido presenta-
dos y que han seguido el conducto normal de
la Revista, por fuera del Simposio. De esta
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manera, en el presente nimero también se
contribuye a ampliar la red de investigadores
conformada en torno a este.

Finalmente, los organizadores del Simposio
y los investigadores del area de finanzas en
general pueden contar con Cuadernos de Ad-
ministracion como un espacio abierto a sus
contribuciones al desarrollo de la disciplina.
Nos comprometemos a ello y a continuar
mejorando para que el nuevo conocimiento
que generen tenga una mayor visibilidad e
impacto.

skskeok

La primera parte del fasciculo esta confor-
mada por siete articulos que configuran un
mosaico teorico y metodologico muy intere-
sante. En el primero, Maximiliano Gonzalez,
Alexander Guzman, Carlos Pombo y Maria
Andrea Trujillo indagan en la literatura finan-
ciera existente sobre las empresas familiares
por las contribuciones y posibilidades analiti-
cas de la teoria de la agencia y encuentran un
campo poco explorado —sobre todo en La-
tinoamérica— y promisorio. En el segundo
articulo, Santiago Medina, Esteban Zuluaga,
Daniel Lopez y Fabian Granda elaboran una
propuesta que puede significar un valioso
aporte para medir el capital intelectual orga-
nizacional: el uso de herramientas basadas
en la logica difusa.

Los cuatro articulos siguientes presentan
resultados de investigaciones de caracter
empirico. En el primero, Nancy Cardona y
Gregorio Calderon dan a conocer los resul-
tados de un estudio que indaga por la con-
fianza en 16 grupos de investigacion, que se

revela de singular importancia tanto para la
consecucion de financiacion como para el
desempeio académico de los grupos. En el
segundo articulo, Christian Espinosa y Car-
los Maquieira analizan la relacion entre la
estructura de la propiedad y el desempefio de
las firmas, mediante un seguimiento de una
década a 12 empresas chilenas que emitieron
American Depositary Receipts (ADR) para
su financiamiento. Los autores encontraron
que no existe una relacion estadisticamente
significativa entre estas dos variables.

En el tercero, Ingrid Suérez, Yuri Gorbaneft'y
Jorge Beltran exploran en distintas corrientes
teodricas por los motivos que se aducen para
las fusiones de empresas y las contrastan en
el caso de la fusién Davivienda-Bansuperior-
Bancafé en Colombia, una fusion de caracter
horizontal que se efectud en respuesta a una
competencia creciente y que beneficio a las
organizaciones involucradas. En el cuarto
articulo Sandra Rojas, Alexandra Montoya
y Jorge Garcés indagan por la existencia y la
estabilidad de grupos estratégicos dentro del
subsector asegurador colombiano, las cuales
se confirman, ademas de una relacion signifi-
cativa entre la estabilidad y el desempefio fi-
nanciero de las empresas que los conforman.

En el altimo articulo de esta seccion, Ma-
rio Martinez presenta los resultados de un
trabajo que persigue un doble proposito:
identificar los elementos para examinar la
pertinencia de cualquier modelo que esta-
blezca la relacion entre cultura y desempefio
organizacional y presentar los resultados de
un estudio exploratorio, en una muestra de 63
empresas colombianas, en el cual analiza esa
relacion (entre cultura y desempefio) con ba-
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se en el modelo propuesto por Denison y sus
colegas. El autor encuentra que esos resulta-
dos no se ajustan totalmente a lo esperado,
de acuerdo con dicho modelo.

skskeok

La segunda parte del fasciculo, dedicada a
las finanzas, esta conformada por siete ar-
ticulos, cuatro de los cuales se enmarcan en
los mercados de capitales, dos estan relacio-
nados con estrategia financiera y estrategia
de financiacion y uno con prediccion de los
precios de la electricidad.

Dentro de los trabajos relacionados con los
mercados de capitales, los dos primeros tie-
nen cobertura internacional. Mauricio Arcos,
Julian Benavides y Luis Berggrun estudian
cuatro métodos para la optimizacion de por-
tafolios de inversion en los siete mercados
mas representativos de América Latina, y
encuentran que pese a no existir diferencias
estadisticamente significativas en la razon de
Sharpe de los portafolios, los ahorros en su
recomposicion pueden llegar a marcar una
importante diferencia.

Maria Gabriela Schutte e Ivonne Liebenberg,
en un estudio de notable alcance, que abarca
36 paises, comprueban la importancia que
tiene la produccion de la informacion en los
mercados financieros, pues en paises emer-
gentes puede explicar las variaciones en el co-
movimiento de los retornos para las acciones
y abogan por el desarrollo de entidades que
garanticen un flujo permanente de informa-
cién, a fin de contribuir a mejorar el acceso
a capitales internacionales de bajo costo y al
futuro desarrollo econdmico de dichos paises.
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Enmarcados en el mismo tema, pero hacien-
do referencia al ambito colombiano, se en-
cuentran otros dos trabajos. El profesor Die-
go Alonso Agudelo aborda, por una parte, el
avance que ha tenido el mercado accionario
en Colombia en los tltimos 10 afios en mate-
ria de liquidez, la cual es el resultado de me-
jores rendimientos y mas operaciones; pero
a su vez se ve afectada negativamente por
la volatilidad de los mercados y las crisis fi-
nancieras. Por la otra, mediante un estudio de
caso, Edgardo Cay6n Fallon y Julio Sarmien-
to Sabogal proponen una metodologia para
valorar titulos de renta fija, especificamente
bonos corporativos con multiples opciones
de ejercicio, utilizando el modelo binomial.

Los tres restantes trabajos cubren variados
temas. Maria Luisa Saavedra y Maximo
Jorge Saavedra describen y comparan dis-
tintos modelos de determinacion de riesgo
de créditos otorgados por la banca, a fin de
contribuir a generar un marco de referencia
util para la teoria y practica financiera. Juan
David Velasquez, Carlos Jaime Franco e Yris
Olaya, mediante redes neuronales (maquinas
de vectores de soporte), intentan pronosticar
el precio de la electricidad en mercados no
regulados, para encontrar que este método
presenta un mejor ajuste para periodos que
superen los 12 meses. Finalmente, en el 0l-
timo articulo de la Revista, mediante un es-
tudio de caso, Alina Gomez Mejia encuentra
que la estrategia de inversion de los fondos
de capital de riesgo incide en el desempefio
de las empresas financiadas.

EL EDITOR
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