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Editorial

En cumplimiento de uno de los objetivos 
misionales de Cuadernos de Administración 
—contribuir a elevar la calidad, visibilidad 
e impacto de la investigación en adminis-
tración realizada en el ámbito iberoameri-
cano, mediante el apoyo a la conformación, 
consolidación e impacto de las redes de 
investigación que potencien la generación, 
retroalimentación y cualificación del nue-
vo conocimiento producido— y el compro-
miso renovado de llevar a cabo esfuerzos 
conjuntos y alianzas con los organizadores 
de eventos académicos que dan vida a esas 
asociaciones y redes de investigación, en este 
y en los próximos números de Cuadernos se 
publicarán secciones especiales con selec-
ciones de los mejores trabajos presentados 
en ellos. Esos trabajos, a su vez, son some-
tidos al proceso de evaluación de la Revista 
y, en consecuencia, son mejorados por las 
respuestas de sus autores a las sugerencias 
de los pares y de nuestro Comité Editorial. 
Esos especiales son: 

Un especial de finanzas, en el N° 41 que aquí 
se está publicando, el cual se nutre de las me-

jores ponencias presentadas en el VII Simpo-
sio Nacional y IV Internacional de Docentes 
de Finanzas, realizado en Barranquilla (Co-
lombia), en agosto del 2010, y de artículos 
sometidos al proceso de evaluación dentro 
del flujo normal de la Revista. 

Un especial de empresas familiares, que se 
publicará en el N° 42, en junio del 2011, nu-
trido por trabajos del International Family 
Enterprise Research Academy (IFERA)-
Américas 2011, el cual se realizará en el 
INALDE (Universidad de la Sabana), en 
Bogotá, en marzo del 2011.

Un especial de gestión humana e innovación, 
que será publicado en el N° 43 de diciembre 
del 2011, a partir del Encuentro de Gestión 
Humana Gestionarte, organizado por la 
Asociación de Gestión Humana (Acrip) y  
la Pontificia Universidad Javeriana, el cual  
se realizará en Bogotá, en julio del 2011.

De esta manera, los Cuadernos buscan tras-
cender el ámbito de la divulgación, a fin de 
convertirse en promotores y articuladores 
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de los esfuerzos por desarrollar capacidades 
que generen conocimientos relevantes para 
el desarrollo de la administración. 

***

En el primer artículo de este fascículo, los 
profesores Calderón, Naranjo y Álvarez se 
imponen un doble desafío: evaluar el estado 
de la gestión de los recursos humanos en Co-
lombia y proponer un sistema integral para 
la gestión de dichos recursos. Para enfrentar 
propósitos de tal magnitud (1) parten de re-
visar los principales y más recientes estudios 
sobre el tema en el país y los resultados de 
las numerosas investigaciones efectuadas 
por los autores, así como de un marco teóri-
co centrado en la teoría de los recursos y las 
capacidades; (2) acuden a variadas fuentes 
de información y metodologías (aplican una 
encuesta en 273 empresas, realizan entrevis-
tas a profundidad y grupos focales y estudian 
las 20 empresas consideradas como los me-
jores lugares para trabajar en el país en los 
años 2009 y 2010), y (3) indagan tanto por 
las prácticas existentes, desde las perspecti-
vas funcional y estratégica y su impacto en 
el desempeño de las empresas, como por las 
percepciones existentes en torno al recurso 
humano y su gestión como fuente de creación 
de valor agregado y de generación de venta-
jas competitivas en las empresas. A partir de 
los resultados del estudio y de los avances 
en la literatura, decantados por sus propias 
investigaciones y reflexiones, los autores 
proponen un sistema de gestión integral de 
los recursos humanos que genere sinergias 
entre las prácticas y los convierta en fuentes 
primordiales de competitividad. Los lecto-
res juzgarán los resultados de este esfuerzo. 

En el segundo artículo, los autores Sánchez, 
Carrasco y Madero comparan tanto los nive-
les como la composición (fija y variable) de 
la retribución de los empleados de empresas 
familiares ubicadas en las regiones de Mur-
cia (España) y Monterrey (México). Para ello 
contrastan los planteamientos de la teoría de 
la agencia (propiedad-dirección de la empre-
sa y temporalidad de los incentivos) y de la 
institucionalista (condicionantes culturales), 
analizando los resultados de una encuesta 
aplicada en 342 empresas, en el primer caso, 
y en 280, en el segundo. Más allá de las di-
ficultades para generalizar los resultados, en 
Cuadernos este tipo de trabajos tiene singu-
lar importancia, por sus potencialidades para 
contribuir a abrir caminos en la búsqueda de 
las diferencias y de los rasgos comunes y, so-
bre todo, las especificidades de las empresas 
iberoamericanas, al igual que para construir 
y ampliar los conocimientos existentes sobre 
estas y los desafíos para la gestión. 

Mediante una investigación de carácter cua-
litativo, Ojeda y Puga analizan en 29 micro, 
pequeñas y medianas empresas mexicanas 
del sector ambiental el papel de la coopera-
ción empresarial como fuente de apoyo para 
fortalecer las actividades de innovación, es-
pecialmente en el ámbito de la fabricación de 
nuevos productos. Si bien el análisis se cen-
tró en obtener datos relevantes para sus pro-
cesos de innovación y tiene limitaciones de 
generalización, este tipo de aproximaciones 
empíricas genera información valiosa sobre 
los apoyos a los que acuden este tipo de em-
presas para el desarrollo de sus innovaciones. 

Los profesores Tamayo, Higuita y Castrillón 
proponen en el cuarto artículo una metodo-
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logía para desarrollar comercio colaborativo  
en la logística de las empresas. Esta se basa en  
la integración de las organizaciones con 
proveedores y clientes, a fin optimizar el 
rendimiento conjunto en la cadena de valor, 
mediante el intercambio de información a 
través de la red. Para ello se acude a análisis 
conceptuales, estructurales y funcionales que 
permiten identificar relaciones de colabora-
ción en los procesos de la cadena y aplicacio-
nes informáticas con las cuales se optimizan 
y tercerizan actividades que no hacen parte 
del núcleo organizacional, por medio de la 
noción de ruta crítica. Articulaciones concep-
tuales y metodológicas de este tipo señalan 
una veta promisoria para el fortalecimiento 
de la cadena de valor y la competitividad 
empresarial.

En el quinto artículo, el profesor Aguado 
revisa los avances existentes en el mundo 
a efectos de delimitar los bienes y servicios 
que se van a incluir en el sector cultural, en 
las metodologías para valorarlos y en los 
criterios para armonizar las estadísticas pro-
ducidas en los diferentes países, cuyo fin es 
contribuir a generar elementos con los cuales 
dimensionar el tamaño del sector, compren-
der su funcionamiento y dinámica, así como 
generar información útil para las decisiones 
de política pública y empresarial. Los resulta-
dos de la revisión constituyen una invitación 
a adentrarse en un ámbito (el de la economía 
creativa) que, al igual que otros subsectores 
y actividades de servicios, realizan los mayo-
res aportes al crecimiento económico, la pro-
ductividad, la innovación y el desarrollo en 
las economías del mundo, pero que es poco 
estudiado en el ámbito latinoamericano. En 
ello radica la importancia de su publicación. 

***

Como es ya habitual, Cuadernos de Admi-
nistración contribuye cada año al fortaleci-
miento del Simposio Nacional e Internacio-
nal de Docentes de Finanzas, como espacio 
nacional e internacional donde se discuten 
los desarrollos académico y empresarial en 
el área de las finanzas. En este número se di-
vulgan algunas de las mejores ponencias del 
VII Simposio Nacional y IV Internacional de 
Docentes de Finanzas, realizado en agosto 
del 2010, que presentan avances que reflejan 
el interés y la dedicación de los participan-
tes en el mejoramiento por la investigación 
y la docencia. 

Es necesario advertir que este Especial tras-
ciende la publicación de las memorias del 
simposio, por tres razones: (1) porque las 
ponencias preseleccionadas fueron enrique-
cidas por las discusiones que se dieron en el 
Simposio; (2) por las mejoras provenientes 
de las sugerencias de los pares en el proceso 
de evaluación específico de la Revista, y (3) 
porque el Especial de Finanzas contiene otros 
artículos presentados al proceso de selección 
normal de Cuadernos de Administración.

El Especial de Finanzas contiene siete artí-
culos, tres de los cuales se seleccionaron de 
las ponencias presentadas en el evento del 
2010 y cuatro provienen del devenir normal 
de la Revista. 

En el primer artículo Medina, Gallegos, Se-
púlveda y Rojas indagan sobre el comporta-
miento estratégico de los grupos económicos 
en Chile cuando toman decisiones respecto al 
financiamiento y el crecimiento del mercado. 
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Encontraron que la mayoría “desarrollan una 
estrategia de portafolio concentrado y una 
estrategia de financiamiento conservadora”. 
En el segundo, Mongrut, Fuenzalida, Pezo y 
Teply verifican la validez de las teorías de es-
tructura de capital: jerarquización financiera 
(pecking order) y apalancamiento objetivo 
(trade off) en la manera en que las empresas 
se financian en América Latina, a partir de un 
estudio de panel. En este encontraron que la 
teoría de la jerarquización financiera no ex-
plica las políticas de endeudamiento de las 
empresas, sino que estas prefieren contraer 
deuda con terceros.

En “Cuantificación del riesgo operativo en 
entidades financieras en Colombia”, Mora 
Valencia se cuestiona, en el tercer artículo 
del Especial, acerca de la posibilidad de uti-
lizar modelos de medición avanzada para 
cuantificar el riesgo operativo en institucio-
nes financieras colombianas. Así, median-
te simulaciones de Montecarlo, concluye 
que las entidades financieras colombianas  
podrían implementar un valor en riesgo 
operacional según el método de Böcker y 
Klüppelberg, cumplir con los requerimien-
tos regulatorios y prever grandes pérdidas 
de riesgo operativo. 

En el cuarto artículo, Vélez-Pareja, en “Risky 
Tax Shields and Risky Debt: An Exploratory 
Study”, emplea los resultados de una simu-
lación de Montecarlo, cuestiona las proposi-
ciones de Miles y Ezzel y concluye que no es 
razonable definir el riesgo del escudo fiscal 
como el riesgo de un único componente, sino 
como la combinación del riesgo operativo y 
el riesgo de apalancamiento financiero.

Sierra y Londoño presentan el quinto artí-
culo, titulado “Cobertura con derivados en 
empresas manufactureras colombianas: aná-
lisis previo a la apertura del mercado de deri-
vados en la Bolsa de Valores de Colombia”, 
un modelo de regresión logística que pone 
en evidencia que el estrés y la sofisticación 
financieros son razones importantes del uso 
de los instrumentos derivados en el caso de 
las empresas manufactureras colombianas.

González y Nave presentan en el sexto artícu-
lo los resultados de una novedosa investiga-
ción en la cual analizan el clima como factor 
de riesgo, a fin de que las empresas midan sus 
efectos económicos y propongan productos y 
técnicas para su correcta gestión. Los autores 
encuentran que modelar la temperatura usan-
do un modelo gaussiano Ornstein-Uhlenbeck 
combinado con cualquiera de las técnicas de 
simulación (Montecarlo o Burn Analysis) 
permite una correcta medición y valoración 
del riesgo, a través de los respectivos produc-
tos financieros derivados, estipulados para la 
cobertura de riesgos.

En el séptimo y último artículo, “Nota sobre 
la predicción del Índice de Precios al Consu-
midor usando redes neuronales artificiales”, 
Velásquez y Franco pronostican la variación 
porcentual del Índice de Precios al Consu-
midor siguiendo un modelo de red neuronal 
con un perceptrón multicapa. De esta manera 
encontraron que esta modelización mejora la 
predicción tanto un mes como varios meses 
adelante, lo cual captura el ciclo estacional 
presente, sin necesidad de incluir variables 
ficticias que representen dicha componente 
estructural.
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Los artículos incluidos en este Especial de 
Finanzas tratan temas relativos a las deci-
siones de las empresas, en términos de finan-
ciación y cobertura de riesgos. Un aspecto 
de resaltar es que nuestros docentes e inves-
tigadores están usando, en grado creciente, 
metodologías de vanguardia en el ámbito de 
la medición (simulaciones de Montecarlo o 
modelos de valor de riesgo) y productos de 
última generación (como los derivados finan-
cieros). Esperamos que nuestros lectores se 
beneficien de ello.

Florentino Malaver
Editor

David Londoño
Editor invitado especial en finanzas




