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Corporate social responsibility makes it possible to manage strategies that
seek to satisfy the needs of stakeholders. The first article - by Pedro Severino-
Gonzélez, José Villalobos-Antunez (Universidad del Zulia, Venezuela); Jaime
Matamala-Panes; and Camila Parada-Oyarce (Universidad Catolica del Maule,
Chile) - analyzes the perceptions of the expectations of retail consumers
on corporate social responsibility. The research applies factor and mean
differences analysis to survey data. According to the authors, the results show
a high valuation in the economic dimension, presenting significant differences
in gender, level of urbanization and level of schooling, with particular emphasis
on the philanthropic dimension.

In the next article Fébio Luciano Violin (Unesp - Sdo Paulo State University,
Brazil) tries to determine the motivating factors for the use of on-demand
means of transport in Brazil. The methodological procedures involved
Exploratory Factor Analysis to validate the variables, and Confirmatory Factor
Analysis to establish the adjusted model and the dimensions in which these
elements affected users' perception. The authors conclude that the motivators
were relevant, however, only three variables of utilitarian character are strongly
linked to the consumption process, the cost, the moment of use and the
technological facilitator as indicators of the use of this type of service in Brazil.

Daiane Antonini Bortoluzzi; Rogério Jodo Lunkes; Edicreia Andrade dos Santos
(Universidade Federal do Parana - UFPR, Brazil); and Januario José Monteiro
(Universidade Federal de Santa Catarina, Brazil) attempt to analyze the effects
of demographic characteristics (gender and education) in managers, and how
management control systems affect hotel performance. To do so, the authors
use structural equation modeling to analyze survey data collected from 78
large hotels in Brazil. The results show that managers' characteristics, such as
gender and education, determine how the management control system is used
during the decision-making process. The authors conclude that managers'
characteristics impact organizational performance if they adopt the use of
management information interactively.

The fourth article aims to determine whether the adoption of corporate
governance practices has a positive and significant impact on the profitability
of Chilean companies. The study considered a sample of 903 reports between
2015 and 2019. For Felipe Arenas-Torres; Miguel Bustamante-Ubilla; and
Roberto Campos-Troncoso (Universidad de Talca, Chile), the research of the
descriptive-correlational type, demonstrates an incipient degree of adoption
at the market and economic sector level, increasing the heterogeneity of
results regarding the relationship between corporate governance and financial
performance. Significant incidence is reached in some economic sectors, with
respect to the categories of operation of the board of directors and evaluation
by an independent third party.

The research developed by Eduardo Sandoval Alamos; Carlos Lastra Pifia;
and Sergio Llantén Figueroa (Universidad Tecnoldgica Metropolitana, Chile)
analyzes the performance of developed and emerging stock markets, one year
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before and after the first outbreak of Covid-19. For this purpose, the "Jensen's Alpha" is
used, based on the 5-factor model of Fama & French, estimated by generalized least
squares (GLS). According to the authors, the results indicate that during the crisis, the
stock markets of Germany, Austria, Spain, Holland, Portugal, Brazil, Chile, Malaysia,
Russia, South Africa and Thailand destroyed value while China and South Korea
presented good performance associated with successful monetary and fiscal policies,
and thus representing a viable option for global investors.

The last article, written by Hamilton Bonatto; Christian Luiz da Silva (Universidade
Tecnoldgica Federal do Parand, Brazil); Sénia Paula da Silva Nogueira; Nuno Adriano
Baptista Ribeiro (Instituto Politécnico de Braganga. Brazil); and Nilton Cesar Lima
(Universidade Federal de Uberlandia, Brazil), seeks to evaluate the evolution of public
spending and analyze the efficiency of public policies in the educational sector in the
municipalities of the Paranagua-PR micro-region through Data Envelopment Analysis
(DEA). The authors conclude that the quality of public education is directly proportional
to the investment in these municipal public policies and, in terms of efficiency, it is
observed that, both by the CCR method and by the BCC method, there is considerable
homogeneity among the municipalities.

Once again, we would like to thank all those who make the good operation of the journal
possible: members of the Advisory Board, Editorial Board, Area Editors and Associate
Editors, evaluators, authors and, above all, the readers.

EprTor 1N
CHIEF

GCG - LALP GEORGETOWN UNIVERSITY SEPTEMBER - DECEMBER 2021 VOL.15 NUM.3 ISSN: 1988-7116




CARTA DEL EDITOR IN CHIEF

Eprtor in CHIEF

GCG

'The Journal of Globalization,
Competitiveness, and Governability

La responsabilidad social corporativa permite gestionar estrategias que
buscan satisfacer las necesidades de los stakeholders. El objetivo del primer
articulo - escrito por Pedro Severino-Gonzalez, José Villalobos-Antunez
(Universidad del Zulia, Venezuela); Jaime Matamala-Panes; y Camila Parada-
Oyarce (Universidad Catolica del Maule, Chile)- es analizar las percepciones de
las expectativas de los consumidores del retail sobre la responsabilidad social
empresarial. La investigacion se basa en una encuesta, sobre la que se realiza
un analisis factorial y la exploracion de diferencias de medias. Para los autores
los resultados muestran una elevada valoracion en la dimensién econémica
presentando diferencias significativas en género, nivel de urbanizacion y grado
de escolaridad, tomando un énfasis particular la dimension filantropica.

En el siguiente articulo Fabio Luciano Violin (Unesp - S&o Paulo State
University, Brasil) trata de determinar los factores motivadores para el
uso de medios de transporte bajo demanda en Brasil. Los procedimientos
metodoldgicos involucraron el Andlisis Factorial Exploratorio para validar las
variables y el Andlisis Factorial Confirmatorio establecio el modelo ajustado y
las dimensiones en las que estos elementos aparecian en la percepcion de los
usuarios. Los autores concluyen que los motivadores fueron relevantes, sin
embargo, solo tres variables de caracter utilitario estan fuertemente ligadas
al proceso de consumo, indicando el coste, el momento de uso y el facilitador
tecnolégico como indicadores del uso de este tipo de servicio en Brasil.

Daiane Antonini Bortoluzzi; Rogério Jodo Lunkes; Edicreia Andrade dos Santos
(Universidade Federal do Parand — UFPR, Brasil); y Janudrio José Monteiro
(Universidade Federal de Santa Catarina, Brasil) tratan de analizar los efectos
de las caracteristicas demograficas de los gerentes (género y educacion) y del
sistema de control de gestion sobre el desempefio de los hoteles. Para ello
utilizan modelos de ecuaciones estructurales en los que se analizan los datos
recopilados por cuestionario de 78 grandes hoteles en Brasil. Los resultados
muestran que las caracteristicas de los gerentes, como género y educacion,
determinan como se utiliza el sistema de control de gestion durante el proceso
de toma de decisiones. Los autores concluyen que las caracteristicas de los
gerentes impactan en el desempefio organizacional si adoptan el uso de
informacion gerencial de manera interactiva.

El objetivo del siguiente articulo es determinar si la adopcién de practicas de
gobierno corporativo incide positiva y significativamente en la rentabilidad de
las empresas chilenas. El estudio considerd una muestra de 903 reportes entre
los aflos 2015y 2019. Para Felipe Arenas-Torres; Miguel Bustamante-Ubilla; y
Roberto Campos-Troncoso (Universidad de Talca, Chile), la investigacién del
tipo descriptivo — correlacional, demuestra un grado de adopcion incipiente a
nivel de mercado y sectores econdémicos, aumentando la heterogeneidad de
resultados respecto a la relacion entre el gobierno corporativo y el desempefo
financiero. La incidencia significativa se alcanza en algunos sectores
econémicos, respecto a las categorias de funcionamiento del consejo de
administracion y evaluacion por un tercero independiente.
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La investigacion desarrollada por Eduardo Sandoval Alamos; Carlos Lastra Pifia; y
Sergio Llantén Figueroa (Universidad Tecnoldgica Metropolitana, Chile) trata de analizar
el desempefo de los mercados accionarios desarrollados y emergentes, un afo antes
y después del primer brote de Covid-19. Para lo anterior, se utiliza el “Alfa de Jensen’, a
partir del modelo de 5 factores de Fama & French, estimado por minimos cuadrados
generalizados. Segun los autores, los resultados indican que durante la crisis, los
mercados accionarios de Alemania, Austria, Espafa, Holanda, Portugal, Brasil, Chile,
Malasia, Rusia, Sudafrica y Tailandia destruyen valor mientras que China y Corea del
Sur presentan un buen desempefio asociado a politicas monetarias y fiscales exitosas,
representando asi una opcion para el refugio de inversionistas globales.

El Ultimo articulo, escrito por Hamilton Bonatto; Christian Luiz da Silva (Universidade
Tecnolodgica Federal do Parand, Brasil); Sénia Paula da Silva Nogueira; Nuno Adriano
Baptista Ribeiro (Instituto Politécnico de Braganca. Brasil); y Nilton Cesar Lima
(Universidade Federal de Uberlandia, Brasil), trata de evaluar la evolucion del gasto
publico y analizar la eficiencia de las politicas publicas en la funcién educativa en los
municipios de la microrregion de Paranagua-PR a través del Andlisis Envolvente de
Datos - DEA (Data Envelopment Analysis). Los autores concluyen que la calidad de la
funcion publica de la educacion es directamente proporcional a la inversion en estas
politicas publicas municipales y, en cuanto a la eficiencia, se observa que tanto por el
método CCR como por el método BCC, existe una considerable homogeneidad entre
los municipios.

Denuevoqueremosagradeceratodosaquellos quehacen posibleelbuenfuncionamiento
de la revista: miembros del Consejo Consultivo, Consejo Editorial, Editores y Editores
Asociados de area, evaluadores, autores, y sobre todo de los lectores.
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A responsabilidade social corporativa permite a gestao de estratégias que
buscam atender as necessidades das partes interessadas. O objetivo do
primeiro artigo - escrito por Pedro Severino-Gonzalez, José Villalobos-Antunez
(Universidad del Zulia, Venezuela); Jaime Matamala-Panes; e Camila Parada-
Oyarce (Universidad Catdlica del Maule, Chile) - é analisar as percepgdes dos
consumidores varejistas sobre as expectativas de responsabilidade social
corporativa. A pesquisa é baseada em uma pesquisa, na qual séo feitas
uma analise fatorial e a exploragdo das diferengas médias. Para os autores,
0s resultados mostram uma alta valorizagdo da dimensdo econdémica,
com diferengas significativas de género, nivel de urbanizagdo e nivel de
escolaridade, com énfase especial na dimenséo filantrépica.

No artigo seguinte, Fabio Luciano Violino (Unesp - Universidade Estadual
Paulista, Brasil) tenta determinar os fatores motivadores para o uso de meios
de transporte sob demanda no Brasil. Os procedimentos metodoldgicos
envolveram a Anadlise Fatorial Exploratéria para validar as variaveis e a Analise
Fatorial Confirmatdria para estabelecer o modelo ajustado e as dimensdes
nas quais estes elementos apareciam na percepcao dos usudrios. Os
autores concluem que os motivadores foram relevantes, entretanto, apenas
trés variaveis utilitarias estao fortemente ligadas ao processo de consumo,
indicando custo, tempo de uso e facilitador tecnoldgico como indicadores do
uso deste tipo de servigo no Brasil.

Daiane Antonini Bortoluzzi; Rogério Jodo Lunkes; Edicreia Andrade dos Santos
(Universidade Federal do Parana - UFPR, Brasil); e Januario José Monteiro
(Universidade Federal de Santa Catarina, Brasil) tentam analisar os efeitos das
caracteristicas demograficas dos gerentes (género e educagao) e do sistema
de controle de gestao no desempenho dos hotéis. Eles utilizam a modelagem
de equagdes estruturais para analisar dados coletados por questionario de
78 grandes hotéis no Brasil. Os resultados mostram que as caracteristicas
dos gerentes, tais como género e educacao, determinam como o sistema
de controle de gestao é utilizado durante o processo de tomada de decisao.
Os autores concluem que as caracteristicas dos gerentes impactam o
desempenho organizacional se adotarem o uso de informagdées gerenciais de
forma interativa.

Oobjetivodoartigoseguinteédeterminarseaadogaode praticasdegovernanca
corporativa tem um impacto positivo e significativo sobre a rentabilidade das
empresas chilenas. O estudo considerou uma amostra de 903 relatorios entre
2015 e 2019. Para Felipe Arenas-Torres; Miguel Bustamante-Ubilla; e Roberto
Campos-Troncoso (Universidade de Talca, Chile), a pesquisa descritivo-
correlacional demonstra um grau incipiente de adogao em nivel de mercado
e setor econémico, aumentando a heterogeneidade dos resultados no que
diz respeito a relacao entre governanga corporativa e desempenho financeiro.
A incidéncia significativa é alcancada em alguns setores econémicos, com
respeito as categorias de funcionamento e avaliagdo do conselho por um
terceiro independente.

GCG - LALP GEORGETOWN UNIVERSITY SEPTEMBER - DECEMBER 2021 VOL.15 NUM.3 ISSN: 1988-7116




Carta EpITOR-CHIEF

A pesquisa desenvolvida por Eduardo Sandoval Alamos; Carlos Lastra Pifia; e Sergio
Llantén Figueroa (Universidad Tecnoldgica Metropolitana, Chile) tenta analisar o
desempenho dos mercados de agdes desenvolvidos e emergentes, um ano antes
e depois do primeiro surto de Covid-19. Para este fim, é utilizado o "Alfa de Jensen’,
baseado no modelo de 5 fatores do Fama & French, estimado por minimos quadrados
generalizados. Segundo os autores, os resultados indicam que durante a crise, as bolsas
da Alemanha, Austria, Espanha, Holanda, Portugal, Brasil, Chile, Malésia, Russia, Africa
do Sul e Tailandia destroem valor, enquanto a China e a Coréia do Sul mostram um bom
desempenho associado a politicas monetérias e fiscais bem sucedidas, representando
assim uma opgao de refligio para os investidores globais.

O ultimo artigo, escrito por Hamilton Bonatto; Christian Luiz da Silva (Universidade
Tecnolodgica Federal do Parand, Brasil); Sénia Paula da Silva Nogueira; Nuno Adriano
Baptista Ribeiro (Instituto Politécnico de Braganga. Brasil); e Nilton Cesar Lima
(Universidade Federal de Uberlandia, Brasil), procura avaliar a evolugdo dos gastos
publicos e analisar a eficiéncia das politicas publicas na funcdo educacional nos
municipios da micro-regido Paranagua-PR através da DEA (Data Envelopment Analysis).
Os autores concluem que a qualidade da fungao publica da educagéo é diretamente
proporcional ao investimento nessas politicas publicas municipais e, em termos de
eficiéncia, observa-se que tanto o método CCR quanto o método BCC mostram uma
consideravel homogeneidade entre os municipios.

Mais uma vez, gostariamos de agradecer a todos aqueles que tornam possivel o
bom funcionamento da revista: membros do Conselho Consultivo, Conselho Editorial,
Editores de Area e Editores Associados, revisores, autores e, acima de tudo, aos leitores.
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La revista esta dirigida a quienes tienen la responsabilidad de gobernar empresas o dirigir organismos
e instituciones publicas o privadas para proporcionarles ideas originales y propuestas innovadoras
que contribuyan a la mejora de la competitividad y gobernabilidad de las empresas y los paises
iberoamericanos en un mundo globalizado. La revista también aspira a servir alacomunidad universitaria
y cientifica de la region como publicacion de referencia sobre nuevas ideas. Para ello facilitara la
comunicacion entre las distintas comunidades universitarias iberoamericanas, las acercara y las
articulara alrededor del estudio de areas concretas, debidamente analizadas mediante aportaciones
tedricas, aplicaciones practicas y estudio de casos reales.

Miembros del mundo universitario, empresarial e institucional podran remitir sus trabajos originales,
no postulados simultdneamente en otras publicaciones, para que sean evaluados y eventualmente
publicados en la revista. Los autores que aspiren a la publicacion de sus articulos deberan someterse
a las siguientes normas:

- Los articulos deben ser inéditos.

- Los trabajos podran escribirse en espafiol, portugués o inglés. Su extension sera entre 4500 y
5000 palabras. Sin embargo, se admitira cierta flexibilidad atendiendo a la naturaleza del tema
abordado.

- Cada articulo deberd ir precedido de un resumen ejecutivo de no mas de cien palabras en el
idioma en que ha sido escrito originalmente. Adicionalmente se incluird la categoria en las
que se sitla el articulo: una de las seis areas (6) y perspectiva desde la cual se aborda el tema
(Teoria, Aplicacion y Casos). Ademas, se incorporaré la clasificacion del trabajo conforme a los
descriptores utilizados por el Journal of Economic Literature.

- El nombre del autor/es no podra aparecer en ninguna de las hojas del articulo. Ello facilita el
proceso de evaluacion, pues los datos se incorporaran en el formulario digital.

- Los originales deben incorporar el titulo del trabajo. Dichos originales estaran editados
electronicamente en formato “Word” o compatible, y se enviaran por via electrénica (gcgjournal.
georgetown.edu). Los autores rellenaran sus datos en la ficha electronica, especificando el drea
de estudio. Tan pronto como los autores introduzcan la informacion completa en el formulario de
gestion de articulos, se les enviara acuse de recibo de la recepcion de su trabajo.

- Las referencias bibliograficas se incluiran en el texto indicando el nombre del autor, fecha de
publicacion, letra y pagina. La letra, a continuacion del afio, sélo se utilizara en caso de que se
citen obras de un autor pertenecientes a un mismo afio. Se incluiran, al final del trabajo, las
obras citadas en el texto atendiendo a la informacion requerida en las normas ISO 690/1987 y su
equivalente UNE 50-104-94 que establecen los criterios a seguir para la elaboracion de referencias
bibliograficas:

Libros: Dornier, PP; Ernst, R.; Fendel, M.; Kouvelis, P; (1998), “Global Operations and Logistics:
Text and Cases”, John Wiley & Son, New Jersey.
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Location-Specific Factors in a Middle-Income Country”, Management Science, Vol. 45, Num.
11, pp. 1463-1478

Articulos con DOl's: Cuervo-Cazurra, A;; Un, C. A. (2007).- "Regional economic integration
and R&D investment’, Research Policy, Vol. 36, Num. 2, pp. 227-246. doi:10.1016/j.
respol.2006.11.003

- La revista se reserva la facultad de editar formalmente los articulos, y de separar y recuadrar
determinadas porciones del texto particularmente relevantes, aunque respetando siempre el
espiritu del original. Los autores tendran oportunidad de autorizar el formato final de los articulos
antes de su publicacion.

- Los autores deberan estar en disposicion de ceder los beneficios derivados de sus derechos de
autor a la revista.

- Corresponde al Editor en Jefe determinar si el articulo es admisible para su publicacién. En caso
de que asi sea, lo enviara al director de area correspondiente, quien iniciara a su vez el proceso de
evaluacion.

- Cada articulo sera sometido a consideracion andnima de al menos 2 evaluadores, expertos externos a la
entidad editora de la revista y a su consejo de editorial.

- La revista se compromete a responder a los autores con una decision editorial en un plazo
aproximado de tres meses (primera evaluacion).

- La lista de evaluadores se hara publica anualmente.

INSTRUCTIONS FOR AUTHORS AND PROCEDURE

The journal is aimed at the people with responsibility for governing companies or managing public or
private sectors and institutions. Its goal is to provide such people with original ideas and innovative
proposals to help improve the competitiveness and governability of companies and the Ibro-American
countries in a globalized world. The journal also aims to serve the region's academic and scientific
communities by becoming the publication of reference for new ideas. It will do this by facilitating
communication among the various Ibero-American academic communities, bringing them closer
together and structuring them around the study of specific areas, duly analyzed by means of theoretical
contributions, practical applications, and real case studies.

Original papers may be submitted for evaluation and potential publication in the journal by members of
the academic, business and institutional spheres. Authors hoping to publish their articles must adhere
to the following rules:

- The articles must be previously unpublished.

- The papers may be written in Spanish, English or Portuguese and must be between 4,500 and
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nature of the subject.

- Each article must be preceded by an abstract of no more than one hundred words in the original
language of the article. The category in which the article is ncluded must also be specified: area
of knowledge (6) and perspective from which the subject is being addressed (theory, application,
case study). You must also state how the work is classified according to the Journal of Economic
Literature's descriptors.

- The author's or authors’ name(s) may not appear anywhere in the article. This facilitates the
evaluation process since the data will be included in the digital form.

- The title of the work must be included in the original. Originals must be presented in digital
format — either in Word or in a Word-compatible format — and be sent electronically (gcgjournal.
georgetown.edu). Authors must fill out their details on the electronic record, specifying the area
under study. Authors will receive an acknowledgement of receipt of their work as soon as they have
entered all the information in the article management form.

- Bibliographic references must be included in the text, indicating the author's name, date of
publication, letter and page. Years must be followed by a letter only when citing works by the same
author and from the same year. Works mentioned in he text must be cited at the end of the article
as stipulated in the ISO 690/1987 standard and its equivalent Spanish standard UNE 50-104-94,
which lay down the criteria for presenting bibliographic references:

Books: Dornier, PP; Ernst, R.; Fendel, M; Kouvelis, P; (1998), “Global Operations and Logistics:
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Papers with DOI's: Cuervo-Cazurra, A ;Un,C. A. (2007) - ‘Regional economic integration and R&D
investment”, Research Policy, Vol. 36, Num. 2, pp. 227-246. doi:10.1016/j.respol.2006.11.003

- The journal reserves the right to formally edit the articles and to separate particularly relevant
parts thereof and put them in boxes, always in accordance with the spirit of the original. Authors
will be given the chance to authorize the final format of their articles prior to publication.

- Authors must be willing to assign all the benefits of their copyright to the journal.

- Responsibility for deciding whether the article is fit for publication lies with the Editor-in-Chief. If
this is the case, the Editor-in-Chief will send it to the relevant area director.

- Each article shall be subject to consideration on an anonymous basis by at least 2 expert assessors not
belonging to the magazine's publisher or to its editorial board.

- The journal undertakes to notify authors of an editorial decision within approximately three
months (first evaluation).

- The list of referees will be published on an annual basis.
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A revista é dirigida a quem tem a responsabilidade de administrar empresas ou dirigir organismos e
instituicOes publicas ou privadas para lhes proporcionar ideias originais e propostas inovadoras que
contribuam para a melhoria da competitividade e governabilidade das empresas e dos paises ibero-
americanos num mundo globalizado. A revista aspira igualmente a servir a comunidade universitaria
e cientifica da regido, como publicacdo de referéncia sobre novas ideias. Para isso ira facilitar a
comunicacdo entre as diferentes comunidades universitdrias ibero-americanas, ira aproxima-las e
articuld-las a volta do estudo de areas concretas, devidamente analisadas através de contribuicdes
tedricas, aplicagdes praticas e estudo de casos reais.

Membros do mundo universitario, empresarial e institucional poderao enviar trabalhos originais para
serem avaliados e eventualmente publicados na revista. Os autores que desejem publicar os seus
artigos deverdo submeter-se as seguintes normas:

- Os artigos devem ser inéditos.

- Os trabalhos podem ser escritos em espanhol, portugués ou inglés. A sua extensao devera
ser entre 4500 e 5000 palavras. No entanto, serd admitida uma certa flexibilidade, atendendo a
natureza do tema abordado.

- Cada artigo devera ser precedido de um resumo com o maximo de cem palavras na lingua em
que tenha sido escrito originalmente. Adicionalmente sera incluida a categoria na qual se situa o
artigo: uma das seis (6) dreas e perspectiva a partir da qual o tema é abordado (Teoria, Aplicagéo
e Casos). Serd, além disso, incorporada a classificagdo do trabalho de acordo com as descrigbes
utilizadas pelo Journal of Economic Literature.

- 0 nome do(s) autor(es) ndo podera aparecer em nenhuma das pdginas do artigo. Isso facilita o
processo de avaliacao, pois os dados serdo introduzidos no formulario digital.

- Os originais devem conter o titulo do trabalho. Estes originais serdo editados electronicamente
em formato «Word» ou compativel, e serdo enviados por via electrénica (gcgjournal.georgetown.
edu). Os autores preencherdo os seus dados na ficha electrénica, especificando a drea do estudo.
Logo que os autores introduzem a informagao completa no formulario de gestéo de artigos, é-lhes
enviado um aviso de recepgao do seu trabalho.

- As referéncias bibliogréficas serdo incluidas no texto, indicando o nome do autor, a data da
publicacao, titulo e pagina. A letra, a seguir ao ano, s6 sera utilizada caso sejam citadas obras de
um autor pertencentes a um mesmo ano. Serdo incluidas, no final do trabalho, as obras citadas no
texto, considerando a informacéao requerida nas normas ISO 690/1987 e equivalente UNE 50-104-
94, que estabelecem os critérios a seguir para a elaboragéo de referéncias bibliograficas:

Livros: Dornier, PP; Ernst, R.; Fendel, M.; Kouvelis, P; (1998), “Global Operations and Logistics:
Text and Cases”, John Wiley & Son, New Jersey.

Artigos: Campa, J.M.; Guillen, M. (1999), “The Internalization of Exports: Ownership and
Location-Specific Factors in a Middle-Income Country”, Management Science, Vol. 45, Num.
11, pp. 1463-1478
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Artigos com DOI (Identificador de Objecto Digital): Cuervo-Cazurra, A; Un, C. A. (2007)-
“Regional economic integration and R&D investment”, Research Policy, Vol. 36, Num. 2, pp.
227-246. doi:10.1016/j.respol.2006.11.003

- A revista reserva-se a faculdade de editar formalmente os artigos, e de separar e reenquadrar
determinadas porcdes do texto particularmente relevantes, embora respeitando sempre o espirito
do original. Os autores terdo oportunidade de autorizar o formato final dos artigos antes da
respectiva publicagao.

- Os autores deverdo estar disponiveis para ceder os beneficios derivados dos seus direitos de
autor a revista.

- Incumbe ao Editor Chefe determinar se o artigo é admissivel para publicagdo. Caso assim seja,
ird envia-lo ao director da area correspondente que, por sua vez, iniciara o processo de avaliacao.

- Cada artigo sera submetido a consideragao anénima de pelo menos 2 avaliadores, especialistas
exteriores a entidade editora da revista e ao seu conselho editorial.

- A revista compromete-se a responder aos autores com uma decisdo editorial num prazo
aproximado de trés meses (primeira avaliagéo).

- A lista de avaliadores sera tornada publica anualmente.
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Responsabilidad social corporativa y
consumidores del sector retail en Chile

Corporate social responsibility and consumers in the retail sector in Chile
Responsabilidade social corporativa e consumidores do setor de varejo no Chile

La responsabilidad social corporativa permite gestionar estrategias que buscan satisfacer las necesidades de los
stakeholders. E/ proposito de este articulo es analizar las percepciones de las expectativas de los consumidores del
retail sobre laresponsabilidad social empresarial. Paralo cual, se ha utilizado una encuesta de autosuministracion,
dando paso al andlisis factorial exploratorio y la exploracion de diferencias de medias. Los resultados muestran
una elevada valoracion en la dimension econdmica. Se presentan diferencias significativas en género, nivel de
urbanizacion y grado de escolaridad, tomando un énfasis particular la dimension filantripica.

Corporate social responsibility allows you to manage strategies that seek to satisfy the needs of stakeholders. The purpose
of this article is to analyze the perceptions of retail consumer expectations about corporate social responsibility. For this, a
self~supply survey has been used, giving way to exploratory factor analysis and exploration of media differences. The results
obtained a high valuation in the economic dimension. Significant differences are presented in gender, level of urbanization
and level of schooling, with particular emphasis on the philanthropic dimension.

A responsabilidade social corporativa permite gerir estratégias que visam satisfazer as necessidades das partes
interessadas. O objetivo deste artigo ¢ analisar a percepedo das expectativas do consumidor varejista em relagio a
responsabilidade social corporativa. Para isso, foi utilizado um inquérito de auto abastecimento, dando lugar a andlise
fatorial exploratdria e & exploracio das diferencas de médias. Os resultados mostram uma alta valorizagdo na dimensdio
econdmica. Existem diferencas significativas de género, nivel de urbanizagio e nivel de educagio, com particular énfase
na dimensao filantropica.
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1. Introduccién

La responsabilidad social corporativa (RSE) o responsabilidad social corporativa (RSC)
-en esta indagacion seran tratados ambos conceptos de igual manera, reconociendo que
podrian presentar algunos matices- es un modelo, herramienta y estrategia utilizada por las
organizaciones contemporaneas (Mackey & Sisodia, 2013; Severino-Gonzdlez et al.,, 2020),
debido a su contribucién al bienestar de la sociedad a través de un comportamiento ético y
socialmente responsable. Las organizaciones que son socialmente responsables consideran las
expectativas de sus stakeholders (Mitchell et al., 1997; Fernandez y Bajo, 2012; Solari, 2016), las
que son incorporadas en la gestion empresarial. En este aspecto, es preciso sefialar lo expuesto
por Carroll (1999), quien publica las dimensiones de responsabilidad social empresarial, las
cuales se aglutinan en aspectos econémicos, legales, éticos v filantrépicos.

En este sentido, las tiendas del sector retail integran un sector industrial que deben velar por la
satisfaccion de los consumidores, permitiendo el desarrollo sostenible de las mismas (Qi & Li,
2010). Dado lo anterior, Izagirre et al. (2013) afirma que las empresas enfrentan un nuevo tipo
de consumidor, uno cada vez mas exigente e informado (Mufioz-Pedreros, 2014). Dando lugar
al surgimiento de movimientos que agrupan a consumidores que demandan comportamientos
responsables (Goldman et al, 2017; Verteramo et al., 2017); influyendo asi, en el grado de
compromiso que tienen las empresas con la sociedad. Situacién que no excluye a Chile,
conduciendo al creciente interés por las empresas chilenas en implementar modelos e iniciativas
internacionales de responsabilidad social empresarial (Diaz Claro et al., 2017)

Ahora bien, explorar y caracterizar las percepciones de los consumidores del retail sobre la
responsabilidad social empresarial constituyen un valioso conocimiento para la toma de
decisiones de los directivos (Gonzalez-Rodriguez et al., 2019), facilitando la implementacion de
estrategias socialmente responsables que conducen a respuestas conductuales mas positivas
hacia ellas (Becker-Olsen et al., 2006). Es por ello que, es importante sefialar que la exploracion
de la conducta permite identificar las particularidades sobre el actuar de las personas, y el como
construyen su propia realidad, la que difiere de la realidad entendida de forma objetiva (Oviedo,
2004; Schiffman y Kanuk, 2010). Por lo tanto, la frecuencia, intensidad y duracion de las iniciativas
de responsabilidad social empresarial impactan de forman directa sobre las percepciones v,
por ende, en la preferencia de los consumidores, debido al reconocimiento y reputacion de las
mismas (Li et al., 2019).

Dicholoanterior, existe una baja cantidad deinvestigaciones en Chile sobre las percepciones de los
grupos de interés sobre la responsabilidad social empresarial, el mayor nimero de indagaciones
se concentran en Europa (Teixido et al., 2002; Valenzuela et al., 2015). En Latinoamérica, los
articulos se orientan a evaluar el comportamiento responsable de las empresas desde la mirada
de los grupos de interés secundario, dejando de lado la perspectiva del consumidor; siento éstos
ultimos los actores que influyen o presionan a las empresas para que adquieran compromisos
socialmente responsables (Cho et al., 2013).
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2. Marco Teérico

2.1. Responsabilidad Social Corporativa

La responsabilidad social empresarial o responsabilidad social corporativa es concebida como
una estrategia que busca responder a las necesidades, expectativas y percepciones de los grupos
estratégicos (Duque et al., 2013; Mellado, 2009; Severino-Gonzélez, 2017; Alvarado Herrera, 2019; Da
Silva et al,, 2020), debido a sus caracteristicas que impulsan la busqueda del bienestar colectivo a
través de sus vinculos con el desarrollo social, econémico y ético (Galego-Alvarez et al., 2014; Savina,
2016). Dando paso a la incorporacién de la misma como parte de la identidad empresarial, impulsadas
-ademas- por una sociedad cada vez mas globalizaday, por compafias que estan deseosas de escuchar
a los stakeholders (CCE, 2001; Puggioni & Stefanou, 2019; Acufia-Moraga et al., 2020). Todo lo anterior,
contribuye a la definicion de conceptos que son polisémicas, multidimensionales, transversales y
transdisciplinares (Gallardo Vasquez y Sdnchez Herndndez; Severino-Gonzélez y Gaete-Quezada, 2019),
los que responden a diversas realidades y contextos de aplicacion (Porter y Kramer, 2006). Por un lado,
para algunos la responsabilidad social empresarial es el comportamiento socialmente responsable en
su sentido ético (Joyner & Payne, 2002; Navarro et al,, 2012) y, para otros su significado radica en la
naturaleza caritativa y filantrépica de las compariias (Saiia et al., 2003; Déniz Déniz & Cabrera Sudrez,
2005; Gardberg et al, 2019), lo que se encuentra tensionado en los Ultimos afios (Dénmez-Mag et al.,
2019; Jain et al,, 2020).

Por otro lado, el diagndéstico de la responsabilidad social empresarial permite la adecuada definicion
de estrategias que recogen las preocupaciones sociales de las partes interesadas (Mitchell et al.,
1997; Hernandez-Perlines, 2017; Joo et al, 2019), aportando positivamente a la reputacion de las —
vanguardistas- organizaciones (Lloyd-Smith & An, 2019). En este ambito, segun la teoria integradora, la
responsabilidad social empresarial es analizada a través de las dimensiones econdmica, legal, ética y
filantropica (Carroll, 1979; Garriga y Melé, 2004) (ver tabla 1).

Tabla 1 - Conceptualizacién de las dimensiones de la responsabilidad social empresarial

Dimensidn Definicién
Econémica Exigencias de la sociedad sobre las empresas en relacion a la rentabilidad y, la obtencion
de utilidades gracias a la produccion y ventas de sus bienes y servicios.
Etica Deseo de la sociedad sobre las empresas en relacion a su comportamiento y sus
practicas, las que deben considerar normas éticas.
Legal Requerimientos de la sociedad sobre las empresas en relacion al cumplimiento de sus

objetivos econémicos considerando el marco juridico legal vigente.

Discrecional/ Expectativas de la sociedad sobre las empresas que implica el involucramiento voluntario
Filantrépica de las demandas sociales que subyacen de la comunidad.

Fuente: Elaboracion propia, basado en Carroll (1979, 1991)

Por otro lado, las implementaciones de estrategias socialmente responsables deben responder
a la gestion de los grupos de interés; para aquello es imprescindible identificar cada una de sus
expectativas, necesidades e intereses (Hillman & Keim, 2001, Mattingly & Berman, 2006; Gonzélez-
Rodriguez et al, 2019). En cuanto a sus intereses, estos pueden clasificarse en materiales, politicos,
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de afiliacion, simbdlicos y espirituales. Cabe sefialar que, en particular, esta investigacion considera las
preocupaciones que se limitan en los intereses simbdlicos que se asocian a la reputacion, imagenyy, las
percepciones que los clientes construyen en relacion a sus interacciones con las compafiias (Wartick &
Wood, 1998; Ferndndez y Bajo, 2012); y, en especifico esta indagacién reflexiona sobre los consumidores
de las tiendas por departamento que integran el sector industrial del retail.

2.2. Grupos de Interés

Los grupos de interés o stakeholders son todas las personas naturales o juridicas que puedan influenciar
las diversas actividades de una compafiia y, a la vez, son afectados por las actividades de las mismas
(Medina-Giacomozzi y Severino-Gonzalez, 2014); los que son clasificados en primarios y secundarios
(Carroll, 1991; Clarkson, 1995). Por su parte, los grupos de interés primarios son todos aquellos que
son fundamentales para su normal funcionamiento - por ejemplo: accionistas, directivos, empleados, y
consumidores-, por otro lado, los grupos de interés secundarios, son aquellos que no tienen un

involucramiento directo con el desarrollo de las actividades econémicas de la compania, pero pueden
ejercer algun tipo de influencia sobre ellas -por ejemplo: competidores, medios de comunicacion, y
miembros de la sociedad civil- (Ferndndez y Bajo, 2012).

Los consumidores del retail integran el grupo de interés primario, los que son relacionados con el
comercio minorista (Dunne et al., 2011). El mencionado sector industrial, en los ultimos afios ha tomado
una mayor relevancia, debido al impacto en el consumo nacional, lo que afecta directamente al producto
bruto per cépita (Guerrero-Martinez, 2012). Este estudio considera su analisis bajo el enfoque de la
psicologia (Tversky & Kahnema, 1981; Eisenberger et al., 1986; Vlachos et al., 2014), ya que permite la
comprension de las percepciones, las cuales construyen una imagen que se asocia a una representacion
mental de la realidad (Boulding, 1956; Normann, 1984).

Ahora bien, es preciso sefialar que las caracteristicas sociodemograficas inciden en la valoracion y
percepcion de los consumidores sobre la RSE (Hernandez et al,, 2019; Severino-Gonzélez et al., 2020). Lo
que motiva a la consideracion de las practicas segun su naturaleza y el sector industrial al que pertenece
la compafiia. Asimismo, Pefia Miranda et al. (2017), en sus hallazgos evidencia que las caracteristicas
de los stakeholders permiten disefar estrategias que se adecuan a sus propios intereses, lo que esta en
correspondencia con las transformaciones sociales que han motivado a la innovacion y configuracion
de la cultura empresarial.

2.3. Preguntas, Objetivos e Hipétesis de Estudio

Tras la revision del estado del arte y el andlisis de estudios previos, la presente investigacion busca
generar sus aportes mediante las respuestas a las siguientes preguntas de investigacion ;Cudl es la
percepcion de los consumidores de retail sobre la RSE? ¢ Existen diferencias de percepcion segun las
caracteristicas sociodemograficas de los consumidores sobre la RSE?

Para lo cual, se han definido los siguientes objetivos de investigacion: analizar las percepciones de
los consumidores del retail sobre la responsabilidad social empresarial y determinar las diferencias
estadisticamente significativas segun las caracteristicas sociodemograficas de los participantes.

GCG - LALP GEORGETOWN UNIVERSITY SEPTEMBER - DECEMBER 2021 VOL.15 NUM.3 ISSN: 1988-7116

pp: 34-50




RESPONSABILIDAD SOCIAL CORPORATIVA Y CONSUMIDORES DEL SECTOR RETAIL EN CHILE

Ahora bien, gracias a la determinacion de diferencias estadisticamente significativas lo que permite
alcanzar los objetivos de esta indagacion, se proponen las siguientes hipotesis:

Hipdtesis nula (HO): No existen diferencias estadisticamente significativas segun caracteristica
sociodemogréfica sobre la percepcion de los consumidores sobre la RSE.

Hipdtesis alterna (H1): Existen diferencias estadisticamente significativas segun caracteristica
sociodemografica sobre la percepcion de los consumidores sobre la RSE.

3. Metodologia

3.1. Disefio

La presente investigacion es exploratoria de caracter cuantitativa (Hernandez Sampieri et al,, 2010), es
de caracter descriptivo y de corte transversal (Bunge, 2004). Cada una de las variables del cuestionario
tienen directa relacion con los planteamientos de Carroll (1979, 1991 y 1999).

3. 2. Participantes

Los participantes son 384 consumidores mayores de 18 afios de una capital regional ubicada en la
zona centro sur de Chile. La muestra es no probabilistica por conveniencia (Otzen y Manterola, 2017),
los sujetos participaron de manera voluntaria y libre; quienes fueron contactados por ayudantes de
investigacion en la plaza de armas de la ciudad, debido a la alta aglomeracién de personas. Ahora bien,
al comparar las principales caracteristicas de los sujetos de investigacion (ver tabla 3) con la poblacion
chilena, se pueden observar algunas similitudes, como, por ejemplo: segun géneroy de acuerdo al Censo
2017, hombre = 48,9% y mujeres = 51,1%; grado escolar segun nivel educativo, segun Educacion2020,
el 57% en el 2018 de la poblacién adulta ingresa a educacion superior; en relacion a la ocupacion, segun
ENE, el 77,6% de los jévenes estan inactivos laboralmente por sus estudios; en correspondencia con el
ingreso mensual promedio, INE sefiala que es de $620.528 (CL) por persona remunerada; considerando
la procedencia, segun Censo 2017, el 87,8% declara ser de areas urbanas y el 12,2% sefiala que son de
areas rurales. Por otro lado, segun el area geografica en donde se desarrolla esta indagacion, se ubica
en una region en la zona centro sur de Chile, la que se dedica a la agricultura y prestacion de servicios;
en donde se destacan las empresas productoras de frutas y, compafias dedicadas al rubro vitivinicola;
en cambio en relacion a las prestaciones de servicios, destacan el rubro financiero y, comercializacion
de bienes clasificados en minoristas. Todo lo antes indicado, es un reflejo de la economia regional y
nacional, la que es reconocido en Chile y Latinoamérica.
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3.3. Instrumento

El instrumento estd compuesto por tres secciones, en la primera seccidn se encuentra una pregunta
filtro, la segunda seccién es un cuestionario disefiado por Maignan (2001), el que posee sus bases en
los planteamientos de Carroll (Chrisman & Carroll, 1984; Carroll, 1990; Carroll, 2000; Schwartz & Carroll,
2003; Carroll & Shabana, 2010; Carroll, 2015; Shabana et al., 2017; Jamali & Carroll, 2017; Dang et al.,
2020; Tsalis et al., 2020). El mismo ha sido publicado en espafiol por Wendlandt Amezaga et al. (2016)
(ver tabla 2) y, finalmente la tercera seccion, se encuentra conformada por variables sociodemograficas.

Tabla 2 - Cuestionario

Dimensidn Variables
Maximizar las ganancias.

Controlar estrictamente sus costos de produccion.

Econdmica -
Planear el éxito a largo plazo.
Mejorar siempre los resultados econémicos.
Asegurarse de que sus empleados actuian dentro de los estdndares definidos por la ley.
1 egal Cumplir con sus obligaciones contractuales.
€ga TP . . . -~
Evitar infringir la ley, incluso si esto ayuda a mejorar el rendimiento.
Respetar siempre los principios definidos por el sistema regulatorio.
Cumplir con los aspectos éticos aunque afecten negativamente el desempefio
econoémico.
i Asegurar que el respeto a los principios éticos tiene prioridad sobre el desempefio
Etica econémico

Estar comprometidas con principios éticos bien definidos.
Evitar comprometer los estandares éticos a fin de lograr los objetivos corporativos.
Ayudar a resolver problemas sociales.
Participar en la gestion de los asuntos publicos.
Filantrpica Destinar parte de sus recursos a las actividades filantropicas.

Desempenfar un papel importante en nuestra sociedad mas alla de la pura generacion de
beneficios.

Fuente: Wendlandt Amezaga et al. (2016)

En cuanto a la forma de responder este cuestionario sobre las percepciones de las expectativas de la
RSE los consumidores del retail sobre la responsabilidad social empresarial, se desarrolla a través de una
escala de tipo Likert, donde 1= muy en desacuerdo, 2= en desacuerdo, 3= ligeramente en desacuerdo, 4=
ligeramente de acuerdo, 5= de acuerdo y, 6= muy de acuerdo.

3.4. Procedimientos y Estrategias de Andlisis

La muestra es no probabilistica y conveniencia. Ahora bien, en marco de lo ante sefialado, para tomar
contacto con los participantes, ayudantes de investigacion acudieron a la plaza de armas de una ciudad
ubicadaen una capital regional de la zona centro sur de Chile, la ventana de aplicacion fue entre los meses
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de agosto y octubre del afio 2019. De la misma manera, en todos los casos se informdé con antelacion
a cada uno de los participantes que los datos obtenidos son estrictamente confidenciales. Ademas,
se garantiza el anonimato y, se asegura que la informacion recopilada es para fines investigativos,
donde en ningun caso se divulgara informacién de caracter personal que permita la identificacion de los
mismos. Como asi también, se indica que su participacion no conduce a compromisos econémicos VY,
no generan un impacto en su salud. Por otro lado, terminado el proceso de aplicacion de encuesta, los
datos fueron procesados en una hoja de célculo de Microsoft Excel 2016, para luego ser trasvasijados
al software SPSS18.

Los datos una vez dispuestos en software SPSS18, se desarrolla un andlisis matricial a través del
analisis factorial exploratorio (AFE), utilizando Varimax como método de extraccion de componentes
principales (Montoya Sudrez, 2007). Para la construccion de las dimensiones se considerd propicio una
saturacion superior 1,0. Posteriormente se desarrollé un andlisis de consistencia interna. Luego, se da
paso a la exploraron de diferencias significativas considerando las caracteristicas sociodemograficas de
los participantes, para lo cual se aplicaron pruebas de normalidad y homocedasticidad. Finalmente, se
aplicaron el test U de Mann Whitney y Kruskall Wallis, debido a que los datos presentan una distribucion
no normal.

4. Resultados

4.1. Descripcién de los Participantes

Se desarrolld en primera instancia una categorizacion sociodemografica de los encuestados. El total de
participantes asciende a 384 sujetos, de los cuales 53,9% son mujeres y 46,1% son hombres. La mayor
concentracion en cuanto a la edad, se encuentra en el rango 26 a 49 afos, alcanzando un 50,8%. En
relacion al grado de escolaridad el mayor valor se encuentra en la media completa con 50%. Ahora bien,
en relacion a la ocupacion, la mayoria declara trabajar, con un 42,4%. El promedio mensual de ingreso
—considerando los que declaran trabajar-, es de $516.667 (CL). Finalmente, en cuanto al territorio, el
74,5% declara tener procedencia de drea urbana (ver tabla 3).

Tabela 3 - Caracterizacién sociodemografica

Variables Clasificacion Valores
i Hombre 46,1%
Género

Mujer 53,9%

18a25 43,0%

26 a 49 50,8%

Edad
50a65 6,0%
> 65 0,3%

GCG - LALP GEORGETOWN UNIVERSITY SEPTEMBER - DECEMBER 2021 VOL.15 NUM.3 ISSN: 1988-7116

pp: 34-50




Basica completa 1,8%

Media completa 50,0%
Técnico profesional
%
Grado de completo 19,5
escolaridad o
Universidad completa 17.2%
Postgrado 1,0%
Otro 10,4%
Estudia 28,9%
Trabaja 42,4%
Ocupacion Ambos (estudia y trabaja) 11,7%
Trabajador independiente 6,5%
Desempleado 10,4%
Si trabaja Promedio mensual (CL) $516.667
o Area urbana (ciudad) 74.5%
Territorio p
Area rural (campo) 25,5%

Fuente: Elaboracion propia

4.2. Analisis Factorial Exploratorio

Para el adecuado desarrollo del andlisis factorial exploratorio (AFE) se determind el Kaiser-Meyer-Olkin
y se aplico la prueba de esfericidad de Bartlett, arrojando valores que permiten continuar con el analisis.
Para el AFE se utilizd el método de rotacion de Varimax. Por otro lado, se determinaron los niveles de
consistencia interna por cada una de las dimensiones mediante el alfa de Cronbach, siendo cada uno de
ellos satisfactorios y apropiados (Lugue Martinez y Del Barrio Garcia, 2000; Hair et al,, 1999). Explicando,
finalmente la solucion factorial el 75,9% de la varianza total (ver tabla 4).

Tabla 4 - Matriz de componentes rotados de la encuesta sobre percepciones de las expectativas
responsabilidad social empresarial

Variables Econdémica Legal Etica Filantrépica

V1 0,856

V2 0,853

V3 0,845

V4 0,794

V5 0,813

V6 0,776

V7 0,757

V8 0,725

V9 0,862
V10 0,774
V11 0,716
V12 0,599
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VE 0,849
V14 0,765
VIS 0762
V16 0,748

Cﬁlfnabgih 0862 0,890 0,885 0,898

Fuente: Elaboracion propia

4.3. Inferencias de Medias

De acuerdo a la tabla 5, se puede identificar que existen diferencias de medias en tres de las cuatro
variables sociodemogréficas: género (p=0,06), grado de escolaridad (p=0,007) y territorio (p=0,015). Ahora
bien, tanto en las variables género y territorio las diferencias de medias se presentan en la dimension
Filantropica, en cambio en la variable grado de escolaridad la diferencia de medias se encuentra en la
dimension Econdmica. Finalmente, la variable ocupacion no presento diferencias significativas.

Tabla 5 - Diferencia de percepciones de las expectativas por dimensiones de la RSE

Dimensiones
Variables Econdémica Legal Etica Filantrépica
(p-valor) (p-valor) (p-valor) (p-valor)
Género 0,060 0,170 0,880 0,049*
Grado de Escolaridad 0,007* 0,400 0,530 0,130
Ocupacion 0,120 0,090 0,900 0,057
Territorio 0,800 0,800 0,330 0,015*

Nota: * =valor p<0,05. Fuente: Elaboracion propia

En la Tabla 6, en relacion a la variable género, se puede observar que la mayor diferencia se presenta
en la dimension Econdmica, situacion similar a lo presentando en las dimensiones Legal y Filantropica,
con diferencias semejantes. En cuanto a la dimensién Econdmica, los hombres presentan una mayor
valoracion (media=4,62). Le siguen las dimensiones Legal (media=4,44) y Filantropica (media=4,35),
ambas con mayor valoracion declarada por mujeres. Ahora bien, en relacion a lo antes indicado, las
mujeres declaran una mayor expectativa en relacion a las responsabilidades que subyacen de la
dimension Legal y Filantropica. En cambio, los hombres concentran sus mayores expectativas en la
capacidad que poseen las empresas en responder a sus compromisos financieros.

Tabla 6 - Diferencias de percepciones de las expectativas de RSE segtin género

Género Brecha Existente
Dimension Hoﬁ]bre M[Lg]er [11-21
Econdmica 4,62 4,34 0,28
Legal 4,31 4,44 0,13
Etica 4,36 4,31 0,05
Filantrépica 4,21 4,35 0,14

Fuente: Elaboracion propia.
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En relacion a la tabla 7, se presentan los valores segun la variable grado de escolaridad. El mayor valor
se encuentra en el grupo de personas que declaran tener un postgrado, particularmente los valores son
iguales y se presentan en las dimensiones Etica (media=5,0) y Filantropica (media=5,0). Por otro lado, el
menor valor se encuentra en el mismo grupo de sujetos que declaran tener un postgrado (media=3,5),
debido a que consideran que las prdcticas socialmente responsables tienen como punto de inicio el
cumplimento de las responsabilidades que se aglutinan en las dimensiones Etica y Filantrpica, ya que
sus responsabilidades econdémicas es lo minimo que deben cumplir las empresas de retail, lo que debe
estar en correspondencia con el cumplimiento del marco legal y regulatorio. Ahora bien, las mayores
diferencias de valores se encuentran en la dimensién Econémica y las menores diferencias de valores
se encuentran en la dimension Legal. En este aspecto, es preciso ser sigiloso en su andlisis debido a la
composicion de este grupo de consumidores.

Tabla 7 - Diferencias de percepciones de las expectativas de RSE segtin escolaridad

Grado de Escolaridad
Dimension Bésica Media Técnl:co Universitaria tgrado otro
Completa Completa Profesional Completa
Econdémica 414 4,54 4,45 4,67 3,50 4,00
Legal 414 4,38 4,37 4,29 475 4,58
Etica 4,57 4,27 437 4,33 5,00 4,45
Filantropica 4,57 4,28 447 4,03 5,00 4,28

Fuente: Elaboracion propia.

En la Tabla 8, se presenta los valores asociados a la variable territorio -drea urbana y rural-. Se puede
observar que las diferencias en cada uno de los subgrupos son menores. La mayor diferencia se
encuentra en la dimension Filantropica (diferencia=0,30). En cambio, la menor diferencia se encuentra
en la dimensién Econémica (diferencia =0,04). Finalmente, los provenientes de areas rurales poseen
mayores expectativas en correspondencia con las responsabilidades de las empresas de retail que los
que declaran ser de areas urbanas, lo que podria ser producto, eventualmente por el estilo de vida del
consumidory, sus propias necesidades ligadas al mundo bucdlico.

Tabla 8 - Diferencias de percepciones de las expectativas de RSE segtin territorio

Territorio
. > . , Brecha Existente
Dimension Area Urbano = Area Rural [1]-[2]
[1] [2]
Econdmica 4,46 4,50 0,04
Legal 4,37 4,42 0,05
Etica 4,29 4,45 0,16
Filantropica 4,21 4,51 0,30

Fuente: Elaboracion propia
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5. Discusiones

Los resultados obtenidos en esta indagacion se asemejan a los resultados alcanzados por Wendlandt
Amezaga et al. (2016), en su articulo toma como participantes a estudiantes de una universidad publica
de un estado al noroeste de México, encontrando la solucion factorial con 14 variables. En cambio, en
el caso chileno la solucién factorial consideran las 16 variables segun la propuesta de Maignan (2007).
Ahora bien, en cuanto a los niveles de consistencia interna son similares, solo presentan pequefas
diferencias no significativas.

En relacion al género, las diferencias en las valoraciones son moderadas, pero de todos modos se
encuentran diferencias estadisticamente significativas en la dimension Filantrépica. En la mencionada
dimension la mayor expectativa es expresada por el grupo mujeres, debido a la importancia que otorgan
al rol que poseen las empresas en la sociedad, lo que esta en correspondencia con los hallazgos de
Lopez-Salazar et al. (2017), en donde se exploran las percepciones de los trabajadores, develando la
relevancia que otorgan las mujeres a las actividades que buscan entregar apoyo a las comunidades, lo
que refleja sus propios compromisos sociales con la comunidad (Vasquez-Parra et al., 2020).

Por su parte, en relacion al nivel de estudio, en los hallazgos de esta indagacion se encuentran diferencias
estadisticamente significativas segun grado de escolaridad, la que se encuentra en la dimension
Econdmica. También, se presentan estudios en donde se ha determinado que la escolaridad no es un
aspecto gravitante (Herndndez Sanchez et al., 2017). Ahora bien, es preciso indicar que este estudio
considera a estudiantes de pre y post grado, en cambio, el estudio de Hernandez Sanchez et al. (2017),
solo recoge la percepcion de estudiantes de preparatoria y licenciaturas.

Por otro lado, en relacion a la procedencia se puede sefialar que existen aspectos culturales que influyen
en la percepcion de la RSE, lo cual gravita en el grado de importancia y la valoracién de los stakeholders,
lo que es propicio considerar en relacion a la cultura predominante en un pais y/o territorio (Alzate-
Ibafiez, 2019). En este contexto, esta indagacion encuentra diferencias estadisticamente significativas
segun area territorial en las dimensiones Econdmica y Filantrépica, lo que deberia ser considerando
para el disefo de estrategias de innovacién empresarial.

Ahora bien, un estudio similar es desarrollado por Hernandez et al. (2019) en las ciudades de Monclova
y Frontera (México), tomando como participantes a consumidores de productos lacteos. En este casoy,
en relacion a esta indagacion los resultados son divergentes. El mayor promedio segun el caso chileno
se concentra en la dimensién Econdmica, en cambio segun Hernandez et al. (2019), indica que la mayor
valoracion se encuentra en la dimension Filantrépica. Lo que admite inferir que, en Chile la primera
ocupacion que deberian tener las compafias es la generacion de ganancias, en cambio en el caso de los
consumidores de México, las empresas deben desarrollar acciones voluntarias que permitan solucionar
problemas sociales mas alla de la exclusiva generacién y preocupacion de utilidades.

Finalmente, la responsabilidad social empresarial, conduce a las compafias a ser beneficiadas por
un comportamiento prosocial y una actitud positiva de parte de los stakeholders (CCE, 2001; Jamali
et al,, 2008; Brammer et al., 2012), aumentando los resultados econémicos, producto de una mayor
proactividad, voluntariedad, visibilidad y reconocimiento de parte de los mismos (Burke & Logsdon,
1996). Mientras que, en otra investigacion llevadas a cabo en conjunto por las universidades de Arizona
(EEUV) y la Universidad de Hong Kong, concluyen que las empresas que divulgaban sus actividades de
responsabilidad social empresarial logran particularmente reducir sus costos de capital (Dhaliwal et al.,
2011).
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6. Conclusiones

Este articulo busca analizar las percepciones de las expectativas de los consumidores del retail sobre
la responsabilidad social empresarial, para lo cual se desarrollé un analisis factorial exploratorio y un
andlisis de diferencias de medias. Los participantes son de una capital regional ubicada en la zona
centro sur de Chile. La solucién factorial desarrollada en este trabajo cumple con los planteamientos de
Carroll (1979) y la propuesta de Maignan (2001).

Los resultados del presente trabajo, constituyen una base tedrica y metodoldgica que, en su conjunto
aportan a la determinacion de las percepciones de los consumidores chilenos del sector industrial del
retail sobre la responsabilidad social empresarial, dotando de informacion para la toma de decisiones,
permitiendo el disefio de estrategias que favorezcan la creacion de valor compartido.

Ahora bien, es recomendable que los tomadores de decisiones puedan considerar las diferencias
estadisticamente significativas expresadas en este articulo para la propuesta de orientaciones o
directrices estratégicas que respondan a las necesidades de los grupos de interés; en particular debido
a que los consumidores chilenos tienen una clara inclinacion favorable hacia las acciones filantrépicas y
las practicas econémicas, pudiendo ser incorporadas de manera transversal en cada uno de los niveles
estratégicos de las compafifas (Medina-Giacomozzi y Severino-Gonzalez, 2014).

Es preciso indicar que, esta investigacion siendo exploratoria entrega hallazgos que son sugestivos;
permitiendo un acercamiento promisorio al fendmeno de estudio, lo cual es prometedor en cuanto a la
extrapolacion de los resultados en correspondencia con su nivel de representatividad de la poblacion
chilena.

Por otro lado, es imprescindible ampliar los sujetos de investigacion, lo que permitiria la generacion
de comparaciones sobre las percepciones de los diversos stakeholders, dando paso su abordaje con
mayor profundidad y precision. Finalmente, es razonable que futuras indagaciones puedan desarrollar
una exploracion mixta para la mejor comprension del fenédmeno social, contribuyendo a la definicion de
nuevos ambitos y nuevas lineas de indagacion.
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1. Introduction

As a result of technological advances, structures and operations have suffered disruptions in
several markets, fostering the formation of new markets, bringing offerors closer to demanders,
changing the logic of the operation of entire sectors, and allowing the acceleration of innovations
in the context of the sharing economy, which presents itself as a global phenomenon with rapid
growth potential (Lutz & Newlands, 2018; Sigala, 2018).

The sharing economy represents a comprehensive term and has been used to represent a myriad
of organizational models, transforming markets and urban landscapes, in which goods and
services, skills, and spaces have been shared, exchanged, rented, or leased (Curtis & Mont, 2020).

The sharing economy emerges as a result of the technological change founded, particularly by
the refinement of e-commerce, popularization of the internet, and mobile technologies supported
by the growing concern with the environment and the promotion of new forms of commerce
(Frenken & Schor, 2017), allowing the expansion of social value in many countries, in addition to
changing the supply system (Zhu & Liu, 2020), including displacement on demand.

Unlike previous times when private vehicles were for personal use only, their use is now extended
beyond the individual purposes being shared, which in essence defines the nature of vehicular
sharing (Filippas et al., 2020).

The research on the motivators for using the means of travel on demand presents a relevant
contribution to the field of studies when discussing the conditioning factors of consumer
decision-making, especially considering national studies (Santos et al., 2019) and international
(Lutz & Newlands, 2018; Yuana et al, 2019) that analyze partial aspects of the consumption
(Zhu & Liu, 2020), technological (Oksana et al., 2020) and/or economic ( Mont et al., 2020) of the
offer,

The results pointed to the existence of social and economic motivators influenced by technology,
indicating the utilitarian character as opposed to the hedonistic aspect of consumption,
highlighting the cost as an element of the first magnitude, in addition to the technological
facilitator and the final objectives intended beyond the displacement.

2. Theoretical Framework

There is no widely accepted understanding regarding the meaning of what will be a Sharing
Economy (Gurau & Ranchhod, 2020). Ertz & Leblanc-Proulx (2018) question the use of the
expressions collaborative economy and shared economy, indicating the predilection of literature
for the second term, but several other constructions such as consumption-based on access, gig
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economy, economy on demand (service), crowd-based capitalism, are associated with the word that has
become a kind of umbrella by encompassing a wide variety of behaviors and business models (Frenken
& Schor, 2017; Curtis & Lehner, 2019) related to obtaining, granting and sharing access to goods and
services among strangers (Hawlitscher et al., 2018).

Still, according to Ertz & Leblanc-Proulx, 2018 the word shared economy is not presented as appropriate,
asit has its nature confused concerning what it really represents, but the fact is that the term is structured
as a multifaceted concept moving from the perception of social improvement and sustainability to the
idea of a platform that produces even economic benefits, differing from traditional electronic commerce
in that offers via a person-to-person platform are generally managed by private companies (Dann et al.,
2020).

Filippas et al., 2020 indicate that the economic logic underlying person-to-person rental focuses on the
use of less than 100% of the goods/service by the owner, generating excess capacity that is now rented
by people who want the benefit and not possession.

Generate actions such as the possibility - via platform - to access data between the parties, monitor the
path taken (Liu et al.,, 2018), among other facilitators that do not exist in traditional offers, coupled with
the reduction of transaction costs and the subsequent proliferation of markets person-to-person rental
is supported by its e-commerce predecessors, the expansion of the internet and the proliferation of
smartphones (Filippas et al., 2020).

The use of on-demand travel applications can be understood as one in which there is a sharing of
access to goods or services person-to-person (Akhmedova et al., 2020), based on a third-party platform
(Benjaafar & Hu, 2020) and it acts in situations where institutions and people with idle resources transfer
the benefits of the good negotiated at a reduced cost (Frenken & Schor, 2017) through platforms for
payment, thus increasing its utilization rate and not generating the user's possession (Zhu & Liu, 2020).

The sharing economy allows the use of expensive physical assets without the need for purchase.
(Raisanen et al., 2020), being able to reduce environmental impacts through reuse, with more affordable
offers (Sharma et al., 2020), being able to mitigate informational asymmetries through the availability of
content and offers in digital media, generating more sustainable business models when compared to
traditional offers (Ertz & Leblanc-Proulx, 2018; Dann et al., 2020).

World consumption has increased, generating impacts on the use of resources, raising the need for
more sustainable solutions for people and businesses, and the sharing economy can help promote such
benefits of use without the need for definitive purchase, upon payment by the user of a certain amount,
thereby improving their usage rates (Benjaafar & Hu, 2020; Zhu & Liu, 2020).

Certain aspects favor sharing, particularly its potential to reduce environmental impacts by reducing
the underutilization of goods/services, increasing cohesion when connecting people through digital
technology, stimulating entrepreneurship, and the ability to mitigate realities such as economic
recession, austerity governmental, growing disparities between social classes and problems caused by
hyper consumption through actions aimed at sustainability (WEF, 2017; Mont et al., 2020).

However, the number of criticisms of the model has grown based on studies that indicate the existence
of little evidence regarding the benefit of sustainability, which is also perceived as a threat to employment,
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public security, privacy, and health, in addition to problems related to labor rights and environmental
burden (SOU, 2017; Mont et al., 2020).

Unlike previous times when private vehicles were for personal use only, their use for sharing purposes
is currently observed (Filippas et al., 2020), in Brazil, the volume of travel applications on-demand has
increased considerably, ranging from traditional Uber and 99 Taxis, even offers for niches such as Eu V6
(elderly); Lady Driver (women); Carupa (small cities); Jaubra (periphery) among other (Microsoft Store,
2021).

From the users' point of view, their motivations for use can orbit around economic and social elements,
specifically focused on cost, the convenience of use, availability, sustainability, social interaction, and
support (Ozanne & Ozanne, 2020), at the same time that they can perceive risks related to privacy and
security (Lee et al,, 2018) in addition to elements such as effort, lack of confidence, unwanted social
interaction and performance, physical, privacy and process risks are some of the main barriers to
engaging in the economy sharing (Lang et al., 2020).

Consideringthe spheres of analysisinthis study, theimportance of emphasizing the social, environmental,
economic, and technological aspects of the offer is indicated. In this sense, aspects such as trust,
socialization, concern for others and their surroundings, sense of belonging (Zhang et al., 2018) are
pointed out as questions related to displacement from access platforms under demand.

Climate crises, economic uncertainties, weakened social connections, virtualization of relationships,
urban and regulatory impacts, as well as issues associated with the dynamics of safety and labor
benefits, among others, have been measured in a wide range of studies (Ertz & Leblanc-Proulx, 2018;
assess one of the prisms of this relationship, specifically, the set of indicative variables of the motivators
for the use of on-demand travel modes in Brazil, considering their implications in developing markets
(Santos et al,, 2019; Yuana et al., 2019).

3. Methodological Procedures

Tocompose the sample, the concepts of the sampling grid were used (clear identification of the population
of interest and exclusion of foreign elements) (McBratney et al., 1981), when approaching individuals
with indicative posture of service use (cell phone in hands , stopped at selected boarding points with
insistent observation of the cars that approached the site, in addition to those that disembarked at the
collection sites).

Systematic sampling was used (obtaining the largest possible volume of sample subjects, with the
possibility of harmonic participation) (Nezer et al., 2016), determining that for every two shipments /
landings, the third subject would be approached.
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In addition to conglomerate sampling (determining the main places of incidence of supply) (Zhang et al.
2018) mapped in the following locations: S&o Paulo (SP), Presidente Prudente (SP), Campo Grande (MS),
Dourados (MS), Curitiba (PR) and Maringd (PR), used for the application of pre-tests.

Based on on-site observation and indigenous indications, the locations with the highest incidence of the
service were determined specifically: airports and bus stations, events, shopping centers, universities,
public markets and hotels. The pre-test included a questionnaire supported by a table of dimensions:

Table 1 - Factors and authors associated with use drivers

AUTHORS FACTOR

Filippas, & Zeckhauser, 2020; ECONOMIC
Reduced tariff value; productivity and
Benjaafar & Hu 2020.

efficiency, financial savings.
TECHNOLOGICAL

Liu et al., 2018; Zhu & Liu 2020. Digital and interpersonal reliability; access

to electronic device and connection means.

ENVIRONMENTAL
Ertz & Leblanc-Proulx, 2018; Santos  |ower air pollution and carbon emission

etal, 2019. reduction, less environmental degradation
and fuel consumption.
SOCIAL
Réisénen et al.; 2020; Zhu & Liu Social trust; generation of social
2020; Curtis & Mont, 2020. relationships, perception of sharing, desire
to share.

Source: authors cited in the body of the table

The Likert scale with five points was used, where T meant "irrelevant” and 5 "indispensable”.

The pre-test was applied, between December 2018 and January 2019, for one hour at each identified
incidence point for validation of the research instrument, for up to twelve hours in each previously named
municipality, generating two hundred and forty-six valid samples. Two points emerged considering the
set of actions and procedures.

The first is that in the same period three users embarked in the capitals against one in the smaller cities,
which led to the selection of 150 for capitals and 50 for cities with more than 100 thousand inhabitants.

The second point indicates the absence of adherence between the variables resulting from international
studies and the need to model the research instrument and apply a second pre-test in the same locations
between the end of January and the end of February 2019, from following set of previously identified
motivators:
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Table 2 - Dimension and motivators

Dimension Motivators
Cost Reduced Fee; Elimination of expenses.
Technological Convenience Technological Availability; Data security.
Convenience of Use Schedule Convenience; Travel Safety; Boarding convenience.
Use Experience Socialization; Expectation of Use; Absence of requirements
Environmental Benefits Vehicle Reduction; Pollutants reduction
Social Benefits Valuing the Professional; Income generation

Source: author

The data survey took place between May 2019 and January 2020, obtaining 2150 valid questionnaires -
from people over 18 who had already used the service more than five times - in nine Brazilian states (Belo
Horizonte, Campo Grande, Curitiba, Floriandpolis, Manaus, Natal, Rio de Janeiro, Salvador, Sdo Paulo)
besides the Federal District and in fourteen cities with more than 100 thousand inhabitants (Balneario
Camborit (SC), Bauru (SP), Campinas (SP), Campo Largo (PR), Cascavel (PR), Dourados (MS), Feira de
Santana (BA), Foz do Iguagu (PR), Maringa (PR), Mossoro (RN), Niterdi (RJ), Presidente Prudente (SP),
S&o José (SC) and Uberlandia (MG)).

The IBM SPSS Statistics software genefeed the reliability indicators through the Cronbach's alpha
coefficient and the KMO test, which are presented below:

Table 3 - Level of internal consistency

Reliability statistics
Alfa de Cronbach based on standardized items N items
,858 16

Source: research data (2020)

This value indicates a high level of internal consistency of the variables (Landis; Koch, 1977) . Sequentially,
the following elements are presented:

Table 4 - KMO and Bartlett test

Kaiser-Meyer-Olkin measure of sampling adequacy. ,904
Approximate chi-square. 18338,691
Bartlett's test of
- df 91
sphericity
Sig. ,000

Source: research data (2020)

Both the Kaiser-Meyer-Olkin measure above 0.80 and the Bartlett test for sphericity have adequate
significance (Hair et al. 1987), both tables indicate consistency, reliability and consistency of the analyzed
motivators.
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The data analysis relied on the use of the IBM SPSS Statistic software to apply the Exploratory Factor
Analysis added by the Confirmatory Factor Analysis, in order to unveil the usage drivers and their
classification.

4. Data Analysis and Discussion

To determine the set of drivers for the use of travel modes and their dimensions, the general average of
representativeness of each item is initially presented, plus the sum of categories 4 and 5 of the Likert
scale and their modal allocation:

Table 5 - Frequency of use and degree of importance

Average (Likert)
Variables General * Average % ** Mode
Standard error A) M)
©)
Technological Availability 4,58 0,018 88,91% 5
Reduced Fee 4,48 0,017 91,57% 5
Expected Benefits 4,47 0,017 86,86% 5
Convenience of schedule 3,92 0,016 75,52% 4
Data security 3,83 0,016 69,66% 4
Boarding convenience 3,65 0,02 66,78% 4
Travel safety 2,98 0,016 21,30% 3
Elimination of expenses 2,73 0,016 10,23% 3
Absence of requirements 2,26 0,018 1,30% 2
Individual income generation 1,93 0,02 1,22% 2
Socialization 1,71 0,012 1,11% 2
Pollutant Reduction 1,47 0,013 1,05% 1
Valuing the professional 1,61 0,012 0,79% 1
Reduction of vehicles in circulation 1,47 0,012 0,76% 1

* Overall average of indications within the Likert scale
** Sum of categories 4 (very important) and 5 (essential) the Likert scale
Source: Author

Standard deviation, variation, and asymmetric proportionality present levels considered adequate and,
therefore, reliable and consistent, allowing the sequence of contextualization.

The table indicates high preferential values for the Technological Availability variables (G: 4.58 / A:
88.91% / M: 5); Reduced Fee (G: 4.48 / A: 91.57% / M: 5) and Expected Benefits (G: 4.47 / A: 86.86%
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/ M: 5) in a second tier of preference appear at Convenience of time (G: 3.92 / A: 75.52% / M: 4); Data
Security (G: 3.83 / A: 69.66% / M: 4) and Shipment Convenience (G: 3.65/ A: 66.78% / M: 4). The other
elements, despite appearing on the list of motivators for use, have less significant indicators, such as
the variable Safety of displacement, which has indicators G: 2.98 / A: 21.30% / M: 3, and occupies the
seventh ranking in the user's preference ranking. Such numbers are substantially lower compared to
predecessor variables.

Through the Exploratory Factor Analysis, it is possible to confirm the set of proposed variables and their
level of explanation in relation to the factors, which they are allocated to:

Table 6 — Total Variation Explained

Rotating sums of

Component Initial eigenvalues Extraction sums of squared loads o

Total varistion cumuﬁative Total vari:tion cumuﬁative Total

1 5182 37,013 37,013 5182 37,013 37,013 4,947

2 2,512 17,945 54,958 2,512 17,945 54,958 2,604

3 1,384 9,889 64,847 1,384 9,889 64,847 2,032

4 1,105 7,893 72,74 1,105 7,893 72,74 1,472

5 0,756 54 78,14

6 0,662 4,727 82,867

7 0,582 4,159 87,025

8 0,454 3,245 90,27

9 0416 2,974 93,244

10 0,296 2,114 95,358

11 0,207 1,482 96,84

12 0,184 1,316 98,156

13 0,163 1,164 99,32

14 0,095 0,68 100

Extraction method: analysis of the main component.
Source: Author

It is observed that the “Extraction sums of squared loads” and the “Rotating sums of squared loads”
present adequate indices. The data indicate that four sets of factors are capable of explaining 72.74% of
the motivators for using the travel modes and the next table shows the distribution of variables within
each of the factors:
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Table 7 - Communalities, component matrix and factor allocation

Indicators
Reduced Fee
Technological availability
Expected benefits
Time convenience
Data security
Convenience of boarding /
unboarding
Travel safety
Elimination of expenses
Absence of requirements
Individual income
generation
Socialization
Pollutant reduction
Valuing the professional
Reduction of circulating
vehicles

Communes 0,823 0,794 0,758 0,602 0,669

o
~
w
[ee]

0,685 0635 0618 0632 0555 0,725 0,623 0,608

C‘;ﬁzgea”t 0886 0864 0853 0749 0754 0841 0665 0592 0585 0684 0672 0851 0551 0,568
Factor b 1 1 1 2 2 2 3 3 3 3 4 4 4 4

a Rotation method: Oblimn with Kaiser normalization.
b Indicates the range of the component that the motivator is inserted, complemented by the scree plot.
Source: Author

All values expressed in the commonality field < .500 indicating the adequacy of the variables, as well
as in the factors field, the explanatory order of the factors can be observed, and before inferences it is
necessary to present the scree plot indicating the distributive structure:

Figure 1 — Scree Plot
6_
5,1818 (37,013%)
S-—
4 — (54,958%) —
(]
=
©
> 5 |
= —— (64,847%) ——
E 2,5123 (17,945%) —— ‘
o — (72,740%)
-
9,889%) ——— =
13845 (9,889%) (7,893%)
i 0,6617
f 0’53220,45430,4154
'29600,20?50,1843 0,1629 9. 0951
0

5 6 7. & 9 10 11 12 13 14
Number of Components

=

Source: Author
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The data from the two previous tables and the figure presented here indicate the Reduced Fare,
Technological Availability and the Expectation of Benefits represents 37.013% of the equation
that indicates the reasons for using the means of travel on demand, added to this set the Boarding
Convenience. and Time and Data Security, the index rises to 54, 958% in a model explained by 72.74% by
the Exploratory Factor Analysis.

Sequentially, the Confirmatory Factor Analysis was performed, with the first model involving the 14
variables previously measured, subsequently the data were rotated from the elimination of less robust
variables, as can be seen:

Table 8 - Distinctive indicators between models

Absolute Incremental
Adjustment Adjustment Parsimony-Adjusted Measures
Models Measures Measures
chi RMSEA CFI TLI NFI PRATIO  PCFI PNFI AlC
square
Model 1 0,000 0,188 0,694 0,608 0,692 0,780 0,540 0,542 5541,561
M,\(/l)ggsd 0,0068 ,0059 0917 0,936 0,922 0,888 0,794 0,774  2312,562

Source: Author

Model 1 presents indicators (RMSEA: 0.188 / CFI: 0.694 / TLI: 0.608 / NFI: 0.692 / PRATIO: 0.780 / PCFI:
0.540 / PNFI: 0.542) which leads to the need to refute the model.

In turn, the modified model showed a likelihood Fee expressed by the chi-square <0.05 indicating
adequacy. The RMSEA generated an index> 0.050, being considered adequate. In turn, CFI, TLI, and NFI
<0.90, indicate structural adequacy parsimony adjustment measures, expressed by PRATIO, PCFI, and
PNFI in the modified model, presented indices considered adequate.

From the AIC it is inferred that the difference between the model initially proposed (5541,561) and the
adjusted model (2312,562) indicates that the latter responds to the appropriate set of motivators for
use. Attention is drawn to the next table:
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Table 9 - Confirmatory Factor Analysis - indicators

Regression Weights Variances Intercepts
S
A o
o s
v 3
. ) o) ) x = S
Variables = = = 32 3
£ € o £ € o g 4 o a N2 2
5 v & 5 v & = v &) B S
g g g -
c
S
(%5)
Reduced Fee 1,000 556 032 17,174 *+ 3585 020 178560 ** 0801 207
Technological - o)1 505 15033 e 310 023 13481 % 3801 016 239060 ** 325 526
Availability
Expectationof - 4o (o5 q4684 w436 015 31637 % 3738 016 234551 % 372 010
Benefits
Boarding 106 026 4170 v 470 015 31213 % 4414 017 264000 ** 102 138

Convenience
Convenience of
Time
Data Security 494 028 17,635  ** 347 018 19,700 ** 4378 017 251,015 ** 455 642

832,036 22963 594 018 32679 ** 4420 ,018 239480 ** 726 106

***p <0,001
Source: Author

The p values expressed in the "Regression Weights" "Variances" and "Intercepts” fields demonstrate
the adequacy of the proposed model (< 0,001), as well as the data presented in the "Standardized
Regression Weights" and "Squared Multiple" fields, in addition to the elements that indicate the absence
of multicollinearity point to the inference of the consistency of the adjusted model. The figure shows the
set of relationships established by the modified model:
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Figure 2 — Model modified by Confirmatory Factor Analysis
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Source: Author

The dataindicate that the set of correlations between the variables with the Standardized RMR measured
at 0.074, and signaled consistency indicated by Regression Weights, Variances and Intercepts in
acceptable standards support the proposed model and the set of elements presented give consistency
subsequent inferences.

The variables Reduced Fee, Technological Availability and Expectation of Benefits are among the central
elements of the decision to use modals on demand and indicate a utilitarian meaning linked to cost,
convenience of use and desired end, respectively, partially aligned with the studies of Akhmedova et al.,
2020; Gurau & Ranchhod 2020; Lang et al., (2020).

The variables Boarding Convenience and Time in addition to Data Security emerge from the offer
from the platforms indicating a consistent departure from the traditional way of offering this type of
service, studies such as those by Liu et al., 2018; Santos et al., 2019; Ozanne & Ozanne, 2020 discuss the
importance and influence of technology and its impacts on consumers.
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The other motivators - of a social and environmental nature - despite being considered in the consumption
decision-making process, their impact is reduced. The Brazilian case disagrees at least partially with

al., 2020).

The model generated indicates that the Reduced Fee (economic), Expectation of Benefits
(socioeconomic) considering that the act of moving is less relevant than the performance of such action
and, the Technological Availability; Convenience of boarding and time in addition to data security are
technological variables that appear as a phenomenon resulting from the nature of the offer via platform
and in line with studies such as those by Lee et al,, 2018; Yuana et al., 2019; Zhu & Liu, 2020.

Through the Exploratory Factor Analysis, it was indicated the existence of up to fourteen motivators for
use involving the social, environmental, economic dimensions and with an indication of the technological
element underlying the whole process, however the Confirmatory Factor Analysis indicated that only six
variables of this set are robustly linked to the consumer decision-making process.

5. Conclusions

The Brazilian case indicated that the social and environmental dimensions had not been robustly linked
to the decision-making process for use, with the exception of “Expectation of Benefits”, whose nature is
socioeconomic.

It is inferred that in the Brazilian case the utilitarian sense prevailed over the hedonist and that cost,
personal benefits and the technological apparatus are vital in the process of use by Brazilians, a result
corroborated by a wide range of national and international studies.

Among the most relevant variables, the “Technological Availability” (permissive element of the offer), the
“Expectation of Benefits” (generating personal experience) and the “Reduced Fee” stand out as major
denominators of the use process which can act isolated or collaboratively with the users' perception of
adequacy center, indicating the moment of use and technological facilitators supported by the reduced
value and sense of security as structuring the consumption decision.

The other motivators, appear as assistants in the decision-making process, and even all dimensions
presenting variables, do not necessarily mean that they are representative, indicating that the staggering
is, therefore, a fact, and that, like national and international studies on the theme, the adherence related
to the reduced cost and personal benefits with the displacement supported by the technological element
is measurable.

The study brings advances to the field of knowledge regarding the theme in Brazil considering its scope
of research, representative sample and results indicating the nature, order and degree of importance of
the elements that are part of the consumer decision-making process.
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The study brings advances to the field of knowledge regarding the theme in Brazil considering its scope
of research, representative sample and results indicating the nature, order and degree of importance
of the elements that are part of the consumer decision-making process, and although not presenting
novelty in world terms, represents an advance in the understanding of how such elements are presented
in developing countries, as is the case of Brazil.

The need to expand the study involving vehicle drivers and their perceptions regarding the balance
between supply and demand, as well as the real impacts on the cities in which the activity is offered is
indicated, especially considering that in Brazil, inland cities have received services on demand similar to
those presented here, however, with other formatting.
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1. Introducio

0 uso de informagdes adequadas em um hotel pode auxiliar os gestores a satisfazerem as
expectativas dos seus clientes (Berné-Manero, Ciobanu & Pedraja-Iglesias, 2020). Assim, o
fornecimento de informacdes necessdrias pelos sistemas de controle gerencial (SCG) auxilia
os altos gestores na melhoria da tomada de decisdo, melhorando consequentemente, seu
desempenho organizacional (McManus, 2013; Turner, Way, Hodari & Witteman, 2017).

Os SCGs nos hotéis podem desempenhar um papel importante, fornecendo informacdes acerca
da eficacia de um programa de promogao de vendas, receitas por unidade habitacional (UH),
categoria e satisfagdo do cliente (Mia & Patiar, 2001). A sua utilizacdo pelos altos gestores
também permite verificar se o hotel, em comparagao com seus concorrentes, esta oferecendo um
pacote competitivo de servicos e precos, auxiliando-os desse modo, a enfrentar a concorréncia
de mercado (Mia & Patiar, 2001).

Os SCGs podem ser vistos como antecedentes da estratégia organizacional (Naranjo-Gil &
Hartmann, 2007) e podem ser influenciados pelas caracteristicas dos gestores do alto escaléo
(Hiebl, 2014). Ainda, as caracteristicas dos gestores do alto escaldo sdo usadas para explicar
os resultados organizacionais (Fernando, Jain & Tripathy, 2020), visto que tendem a influenciar
na tomada de decises (Pavlatos & Kostakis, 2018). Assim, existe uma forte relacdo entre as
capacidades sécio cognitivas dos gestores e suas caracteristicas demograficas (Hambrick,
2007). As caracteristicas demograficas recorrentemente evidenciadas nos estudos incluem
o género (Fernando, Jain & Tripathy, 2020; Naseem et al, 2020) e o nivel de formagédo do alto
escaldo (Herrmann & Datta, 2005).

A caracteristica género consiste na representagdo feminina na gestdo (Dezst & Ross, 2012)
e dado o seu crescente numero em cargos de gestao, torna-se relevante verificar as suas
implicacdes. Isto porque as pesquisas apontam que o género feminino em cargo de gestao esta
associado aum melhor desempenho da empresa (Herrmann & Datta, 2005; Krishnan & Park, 2005;
Fernando, Jain & Tripathy, 2020; Naseem et al, 2020). Além disso, o nivel de formagdo também
estd associado a um melhor desempenho da empresa (Herrmann & Datta, 2005 Naseem et al.,
2020), uma vez que os gestores com niveis de formacéo elevados tendem a desenvolver uma
analise mais profunda da tomada de deciséo e, assim, dispor de melhores informacdes e maior
capacidade de processamento (Herrmann & Datta, 2005).

A influéncia das caracteristicas dos gestores do alto escaldo no SCG pode ajudar a criar uma
imagem mais abrangente dos seus antecedentes (Hiebl, 2014). Essas caracteristicas, ainda,
podem auxiliar a aumentar o poder explicativo da pesquisa em contabilidade e controle de
gestdo (Hiebl, 2014). Nesse sentido, este estudo objetiva analisar os efeitos das caracteristicas
demograficas dos gestores (género e formagdo) e do sistema de controle gerencial no
desempenho de hotéis.

Esta pesquisa distingue-se das anteriores, a0 concentrar-se nas caracteristicas dos gestores
hoteleiros e sua relacdo com o uso do SCG (diagndstico e interativo), além das relagdes do
SCG com o desempenho do hotel, por meio da percepgao do gestor. Ainda, avanga em relacao
aos estudos anteriores (Naranjo-Gil & Hartmann, 2007; Naranjo-Gil, Maas & Hartmann, 2009;
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Naranjo-Gil, 2016; Naranjo-Gil, Sdnchez-Expdsito & Gomez-Ruiz, 2016; Bobe & Kober, 2020) ao verificar
o efeito indireto das carateristicas dos gestores no desempenho organizacional por meio do controle
diagnostico e interativo.

Nesse sentido, este estudo é relevante para o proprio setor hoteleiro, pois conforme Hambrick e
Mason (1984) afirmam, o executivo do alto escaldo desempenha um papel essencial nos resultados
organizacionais, isto €, a organizagao torna-se o reflexo dos seus principais gestores. Dessa forma, os
resultados da pesquisa podem leva-los a entender a importancia da escolha do uso do SCG, tendo em
vista que as caracteristicas dos executivos do alto escaldo podem modificar a forma como o SCG é
utilizado e implementado, bem como na sua eficiéncia, afetando, dessa forma, o desempenho do hotel.

2. Base Teérica e Desenvolvimento de Hipéteses

2.1. Caracteristicas dos Destores e Controles Diagnésticos e Interativo

Simons (1995) desenvolveu um modelo, Levers of Control (alavancas de controle), que sistematiza
quatro formas de usar os instrumentos de controle gerencial, e, se usadas pelos gestores de forma
integrada, apoiam a implementagao da estratégia, bem como motivam a inovagao e a mudanga
estratégica (Simons, 1995). O modelo de Simons demonstra como os gestores podem usar os MCS
para formular e implementar a estratégia e, ainda, para estimular a mudancga estratégica (Langfield-
Smith, 1997), e melhorar o desempenho organizacional (Mahama & Cheng, 2013).

As quatro alavancas de controle que estéo inseridas no modelo s&o: (i) sistema de crencas, (ii) sistema
de limites, (iii) sistemas de controle diagndstico e, (iv) sistemas de controle interativo (Simons, 1995).
Enquanto os sistemas de crencas e sistemas de controle interativos sdo usados para incentivar o
comportamento inovador, o sistema de limite e o sistema de controle diagnéstico sdo usados para
verificar se as pessoas se comportam de acordo com os planos e regras pré-estabelecidas (Simons,
1995). Com base nessa abordagem, este estudo sustenta-se nos dois principais sistemas de uso do
MCS: o diagnostico e o interativo.

A forma como o SCG é utilizado pode estar relacionado com as caracteristicas dos gestores de alto
escaldo (Naranjo-Gil & Hartmann, 2007; Naranjo-Gil, Maas & Hartmann, 2009; Naranjo-Gil, 2016; Naranjo-
Gil, Sdnchez-Expdsito & Goémez-Ruiz, 2016; Bobe & Kober, 2020). Os diretores financeiros com nivel de
formacao mais alto tendem a ser mais abertos e familiarizados com a utilizagdo SCG, e mais dispostos
a mudarem os sistemas existentes, utilizando-o de forma interativa (Naranjo-Gil, Maas & Hartmann,
2009). Isso esta de acordo com a evidéncia substancial da literatura prévia que sugere que a formagéo
dos gestores afeta seus processos de decisédo (Naranjo-Gil, Maas & Hartmann, 2009). A diversidade
de conhecimentos dos gestores ndo sé os estimula, mas também permite recolher e processar uma
ampla gama de informacgdes geradas pelos SCG (Naranjo-Gil & Hartmann, 2007). Isso pode afetar a
forma como os gestores utilizam esses sistemas, se mais diagndstica ou interativa (Naranjo-Gil, 2016).
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Outra caracteristica que pode influenciar na forma como o SCG ¢é utilizado é o género. Naranjo-Gil,
Sanchez-Exposito e Gomez-Ruiz (2016) verificaram que diretores do género masculino utilizam as
praticas de gestdo de controle coercitivas, logo, o uso dessas praticas é de forma diagndstica. Os
diretores do género feminino sdo mais inclinados a usar as praticas de gestdo de controle de apoio,
dessa forma, o género feminino é mais propenso a interagir mais facilmente com os subordinados
de todos os niveis da organizagdo, uma vez que elas possuem qualidades, tais como a capacidade
de estabelecer relages de cooperagdo e uma aptiddo para equipe (Naranjo-Gil, Sdnchez-Expdsito &
Gomez-Ruiz, 2016). Da mesma forma, Bobe e Kober (2020) indicam que o género feminino tende a
utilizar, em maior extensao, o SCG de forma interativa, quando comparadas com o género masculino.
Nesse contexto, propbem-se a seguinte hipdtese:

H,: As caracteristicas dos gestores (género feminino e alto nivel de formagéo) influenciam
positivamente no controle diagndstico (H, ) e interativo (H,,).

2.2. Controles Diagnéstico e Interativo e Desempenho Organizacional

Os SCG influenciam a estratégia por meio das rotinas, com base nas informagées e nos procedimentos
que auxiliam a evidenciar os riscos. Isto colabora para renovar a estratégia organizacional e permite um
melhor aproveitamento das oportunidades, o que acaba por influenciar o desempenho organizacional
(Simons, 1990). Estudos anteriores verificaram a relagéo entre o SCG e o desempenho organizacional
(Bishe & Otley, 2004, Henri, 2006, Widener, 2007, Kallunki, Laitinen & Silvol 2011; Su, Baird & Schoch,
2015).

Bisbe e Otley (2004) indicam que n&o possui uma relagdo entre a utilizagdo do sistema de controle
interativo com o aumento da inovagdo que levaria a um melhor desempenho. Henri (2006) verificou que
o uso do SCG contribui positivamente para as variaveis - orientagdo ao mercado, empreendedorismo,
inovagao e aprendizado organizacional- que levam as escolhas estratégicas, o que contribuiu para
o desempenho organizacional. Os achados de Widener (2007) indicam que os sistemas de controle
influenciam no desempenho por meio de seus afetos na aprendizagem e na atenc¢do gerencial. No
entanto, os testes demonstram que a relagao direta entre os sistemas de controle e o desempenho é fraca.
Kallunki, Laitinen e Silvol (2011) concluem que os sistemas de controles formais auxiliam os gestores
a alcangar um melhor desempenho organizacional. Ainda, Su, Baird e Schoch (2015) observaram que
os sistemas de controle interativo e diagndstico estao relacionados com o desempenho organizacional,
nas fases da empresa de crescimento, avivamento e maturidade. Com base no exposto, propde-se a
seguinte hipdtese de pesquisa:

H,: Os controles diagndstico (H,,) e interativo (H,,) estdo positivamente relacionados com o
desempenho organizacional.

2.3. Caracteristicas dos Gestores, Controles Diagnéstico e Interativo e Desempenho
Organizacional

A literatura anterior revela ligagbes positivas entre o género e o nivel de formacédo e o desempenho
organizacional (Herrmann & Datta, 2005, Krishnan & Park, 2005, Fernando, Jain & Tripathy, 2020; Naseem
etal, 2020). A caracteristica género se refere a representagéo feminina na gestao. Esta traz informativos,
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diversidade social e beneficios a equipe, pois enriquece os comportamentos exibidos pelos gestores em
toda a empresa e motiva as mulheres na média geréncia (Dezso & Ross, 2012). Em consequéncia, a
representacao feminina na gestdo melhora o desempenho de tarefas gerenciais em toda a empresa
(Dezsd & Ross, 2012) e, consequentemente deve levar ao melhor desempenho organizacional (Krishnan
& Park, 2005). Fernando, Jain e Tripathy (2020), nessa linha, indicam que o aumento da representacgéo
feminina, no alto escaldo, possui uma influencia substancial e direta nas capacidades gerenciais gerais,
ocasionando efeitos positivos no desempenho financeiro organizacional.

A caracteristica nivel de formacéo do gestor, por sua vez, se refere ao nimero de anos de estudo. Os
gestores com niveis de formacgéo elevados podem desenvolver, por vezes, uma andlise mais profunda
da tomada de deciséo e, portanto, podem dispor de melhores informacgdes e maior capacidade de
processamento, caracteristicas que sdo importantes para a gestdo de uma organizagédo (Herrmann
& Datta, 2005). Assim, as capacidades sociocognitivas de gestores relacionados aos seus niveis de
formacao, sdo provaveis que desempenham papéis importantes para garantir o sucesso da organizagao
(Herrmann & Datta, 2005). Nessa linha, Naseem et al (2020) verificaram que a alta formagédo do gestor
aumenta suas habilidades para realizar melhores decisbes, que por sua vez, podem levar ao aumento
do desempenho da empresa.

Assim, tendo em vista que as caracteristicas dos gestores de alto escaldo podem influenciar a forma
como utilizam o SCG (Naranjo-Gil & Hartmann, 2007; Naranjo-Gil, Maas & Hartmann, 2009; Naranjo-Gil,
2016; Naranjo-Gil, Sdnchez-Exposito & Gémez-Ruiz, 2016; Bobe & Kober, 2020) e, ainda, estéo ligadas
ao desempenho da organizagdo (Herrmann & Datta, 2005; Krishnan & Park, 2005; Fernando, Jain &
Tripathy, 2020; Naseem et al, 2020), propde-se um efeito indireto no desempenho organizacional por
meio do controle diagndstico e interativo. Assim, conjectura-se que o género feminino e um nivel maior
de formagéo do gestor influenciem positivamente o desempenho organizacional por meio da forma
como utilizam o SCG. Diante disso, propde-se a seguinte hipdtese de pesquisa:

H,: As caracteristicas dos gestores (género feminino e alto nivel de formagé&o) estéo positivamente
relacionadas com o desempenho organizacional, por meio do controle diagndstico (H,,) e do
controle interativo (H,,).

Na Figura 1 apresenta-se o modelo de pesquisa e as hipoteses ja discutidas anteriormente.

Figure 1- Modelo conceitual

H3a
rTTT TSI T T Controle [Tt oo oo
! diagnéstico .
W g ¢
Caracteristicas dos Desempenho
gestores (género e organizacional
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3. Procedimentos Metodolégicos

3.1. Populagio e Coleta de Dados

Para a selegdo da populagao foi consultado o cadastro nacional de meios de hospedagem do Brasil,
denominado Cadastur (Ministério do Turismo, 2020). Este cadastro mantém o registro de 4.818 meios
de hospedagem. Neste site, além das empresas também foram coletados dados sobre o nimero de
unidades habitacionais (UH's), e-mail, telefone e enderego. Deste total, 1.114 apresentam mais de 100
UH'’s, que foram contatados para participar da pesquisa.

Nesse sentido, foi elaborado um questionario a partir da reviséo de literatura. Apds a sua estruturagao,
foi solicitado a colaboracao de especialistas com a finalidade de aprimorar a linguagem e interpretagao
tedrica do questiondrio. Posteriormente, foi aplicado um pré-teste em cinco hotéis de Floriandpolis
- Santa Catarina (Brazil). Este procedimento foi realizado para coletar maiores informacgdes sobre a
extenséo, tempo de resposta e verificar a compreenséo dos gestores sobre as questoes.

A coleta de dados observou o proposto por Dillman, Smyth and Cristian (2014): (i) envio de carta de
apresentagdo com solicitagdo de participagdo na pesquisa as 1.114 empresas hoteleiras; (i) duas
semanas depois, enviou-se o link da pesquisa para os 398 hotéis que retornaram o primeiro contato,
por meio do software SurveyMonkey; (iii) dois meses mais tarde, enviou-se uma segunda solicitagao; e
(iv) trés meses depois, realizou-se contatos por telefone. Obteve-se 89 questionarios respondidos, em
2076, que representam 22,36% de taxa de resposta, entretanto 12 destes foram eliminados devido a
incompletude dos dados. Resultou, assim, em 77 questionarios devidamente respondidos. Essa taxa de
resposta é compativel com outras pesquisas da literatura contabil (ex. Gomez-Conde, Lunkes, & Rosa,
2019).

3.2. Mensuragio das Varidveis e Procedimentos de Analise

As varidveis do estudo sdo apresentadas na Tabela 1, bem como sua mensuragao e referéncias. No
constructo do uso do Sistema de Controle Gerencial, buscou-se identificar como o gestor utiliza o SCG,
quanto ao uso (interativo/diagnostico). As caracteristicas demogréficas do gestor como, formacéo e
género foram medidas seguindo o procedimento recomendado na literatura anterior. Os gestores foram,
assim, solicitados a indicar seu perfil demografico. No construto do desempenho do hotel, procurou-se
identificar o desempenho na percepgao do gestor.

Tabela 1 - Variaveis do estudo

Constructo Mensuragéo Referéncias

A escala utilizada foi de sete pontos, cujos extremos Abernethy e Brownell (1999), Bisbe e

Uso do SCG para o bloco de questdes foram: 1 = nunca utilizado e 7 = Otley (2004), Henri (2006), Naranjo-Gil e
extremamente utilizado Hartmann (2007), Widener (2007)

. Género: 1-Masculino e 2-feminino Naranjo-Gil e Hartmann (2007), Naranjo-
Caracteristicas - } L . )
demoaraficas ® Formagao: 1-2° Grau; 2-Curso Técnico; 3-Graduagao; Gil, Maas e Hartmann (2009), Bobe &
g 4-Especializagao/MBA; 5-Mestrado e 6-doutorado. Kober, 2020, Rengel et al (2020)
Desempenho A escala utilizada foi de sete pontos, cujos extremos foram: Widener (2007), Mahama e Cheng

organizacional 1= o0 desempenho tem piorado e 7= o desempenho melhorou  (2013), Spillecke e Brettel (2013),

Fonte: elaborado pelos autores.
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As hipdteses foram testadas usando a Modelagem de Equacgdes Estruturais (Structural Equation
Modeling — SEM), por ser uma técnica utilizada para testar a validade de modelos tedricos, que
determinam relagdes causais ou hipotéticas entre as varidveis (Hair Jr. et al, 2016). Ainda, essa técnica
permite separar as relagdes de cada conjunto de variaveis dependentes, isto &, fornece uma técnica de
estimacé&o apropriada e mais eficiente para uma série de equacgdes de regressdo multipla (Hair Jr et al.,
2016). Ademais esta técnica é comumente usada nas pesquisas em gestdo e hospitalidade (Bortoluzzi
et al., 2020; Monteiro et al., 2020, Lunkes et al., 2020).

4. Anilise dos Resultados

4.1. Modelo de Mensuragio

Para a execucdo dessa etapa, seguiu-se os procedimentos defendidos por Hair Jr. et al. (2016).
Considerou-se 300 iteragdes e 7 critérios de paragens, de modo que seja possivel avaliar a validade e
confiabilidade dos construtos. Apresenta-se, na tabela 2, 0 modelo de mensuragao.

Tabela 2 - Modelo de mensuragao

Alfade  Confiabilidade

VBT Cronbach composta AVE Re o
Caracteristicas dos gestores 0,412 0,755 0,615

Controle diagndstico 0,869 0,911 0,722 0,060 0,031
Controle interativo 0,946 0,959 0,824 0,037 0,020
Desempenho organizacional 0,822 0,860 0,520 0,546 0,196
Varidveis 1 2 3] 4
1.Caracteristicas dos gestores 0,784 0,439 0,297 0,181
2.Controle diagnostico 0,244 0,850 0,780 0,566
3.Controle interativo 0,192 0,704 0,908 0,759
4. Desempenho organizacional 0,004 0,497 0,726 0,721

Nota: Confiabilidade composta (CC> 0.70); Average Variance Extracted (AVE >0.50), Heterotrait-Monotrait (HTMT > 0,85); Colinearidade
(VIF<5,00). Abaixo da diagonal apresenta-se o critério Farnell e Larcker e acima da diagonal o critério HTMT.
Fonte: elaborado pelos autores.

Percebe-se que os construtos apresentam indicadores de confiabilidade satisfatérios. O controle
interativo apresentou alfa de cronbach de 0,946, o controle diagndstico apresentou alfa de cronbach
de 0,869 e o desempenho organizacional alfa de cronbach de 0,822, esses indicadores estéo acima do
limiar de 0,70 e denotam alta confiabilidade dos construtos, fato que é corroborado pelos indicadores
de confiabilidade composto também superiores a 0,70.
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Em relagdo a validade convergente, verifica-se que os construtos apresentaram AVE superior a 0,50,
com excegdo das caracteristicas dos gestores, o que indica que os indicadores compartilham dos
construtos. O estudo de Rengel et al (2020) explicou que essas caracteristicas dos gestores ndo sdo
propriamente um construto em si, por isso aceita-se AVE relativamente abaixo do limiar de 0,50. Na
mesma linha, confirma-se a validade discriminante, dado que o critério Fornell e Larcker (1981) e
Heterotrait-Monotrait estdo aderentes as sugestdes de Hair et al. (2016).

O poder preditivo e explicativo também reafirma a adequagao dos construtos dado que o R? e Q2 da
variavel dependente (Desempenho organizacional) foram superiores a 50% e 0 19%, respectivamente.

4.2. Modelo Estrutural

Em seguida realizou-se o teste de andlise do Bootstrapping, o qual avalia a significancia das relacdes
entre os construtos. Para tanto, efetuou-se a andlise de bootstrapping com 5000 reamostragem, como
recomendado por Hair Jr et al. (2016), além dos coeficientes de caminhos (path), com as hipdteses da
pesquisa. Apresenta-se, na Tabela 3, as relagdes entre os construtos.

Tabela 3 - Modelo estrutural

Relagbes entre varidveis B T-value  p-value Hipdtese
Efeito direto
Caracteristicas dos gestores — Controle diagndstico 0,244 1,771 0,038** SuportaH,
Caracteristicas dos gestores — Controle interativo 0,192 1,506 0,066* SuportaH.,
Caracteristicas dos gestores — Desempenho organizacional -0,141 1147 0,126
Controle diagndstico — Desempenho organizacional 0,003 0,021 0,492 Sup,;lftC;HZa
Controle interativo — Desempenho organizacional 0,751 6,560 0,000%**  SuportaH,,

Efeito indireto

Caracteristicas dos ges_toreg — Controle diagnostico 0,001 0,017 0,493 Nao
— Desempenho organizacional SuportaH,,

Caracteristicas dos gestores — Controle interativo

. 0,144 1,447 0,074* Suporta H
— Desempenho organizacional s

Nota: ***Significativo a 1%, **Significativo a 5%, *Significativo a 10%.
Fonte: elaborado pelos autores.

A primeira hipdtese previu que as caracteristicas dos gestores (género feminino e alto nivel de formagao)
influenciam positivamente o controle diagndstico (H1a) e o controle interativo (H1b). Os resultados
apontaram que as caracteristicas dos gestores (género feminino e alto nivel de formacé&o) influenciam
no uso do controle diagndéstico de forma positiva e significativa ao nivel de 5% (8=0,244, P<0,05) e
no uso interativo de forma positiva e significativa ao nivel de 10% (B =0,192; p<0,10). Esses achados
levam a confirmagéao das hipdteses H1a e H1b, evidenciando que dependendo das caracteristicas dos
gestores o nivel de adogao dos controles é diferente. Na Tabela 4, evidencia-se as diferencgas estatisticas
das variaveis género, no qual a representacao feminina é o ponto maximo do mesmo modo o alto grau
de formacao.
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Tabela 4 - Diferenga entre os géneros e entre os niveis de formagao

. 95% intervalo de
Diferenca das

Tvalue p-value i confianga da diferenca
médias
Lower Upper
Género (Masculino/ Feminino) 6,965 0,000 0,390 0,280 0,500
Formacéo (Baixa/Alta) 25,603 0,000 0,896 0,826 0,966

Fonte: elaborado pelos autores.

Observa-se, na Tabela 4, que € possivel confirmar a diferenga significativa entre o género feminino e
masculino, e considerando que o ponto maximo se refere a representacdo feminina novamente
confirma-se a H,, e H,,. O mesmo ocorre com a formag&o que o ponto maximo representa alto nivel de
formacéo (confirma H1a e H1b).

Na segunda hipotese, conjecturou-se que os controles diagndsticos (H,,) e interativo (H,,) est&o
positivamente relacionados com o desempenho organizacional. Os achados confirmaram que o controle
interativo influencia positivamente o desempenho organizacional (3=0,751, P<0,01), porém ndo deram
suporte a influéncia positiva do controle diagnéstico no desempenho organizacional (3=0,003, P>0,10).

Aterceira hipotese, sugeriu que as caracteristicas dos gestores (género feminino e alto nivel de formagao)
estdo positivamente relacionadas com o desempenho organizacional, por meio do controle diagnostico
(H,,) e do controle interativo (H,,). Os resultados apontaram pela confirmag&o de H3b, informando que
o efeito mediador é total, sugerindo que para que as caracteristicas dos executivos influenciem no
desempenho organizacional é necessario que participem do debate das medidas de desempenho bem
como formas inovadoras de execugéo das tarefas, elemento inerente ao controle interativo. Entretanto,
nao se observou mediagao do controle diagnostico na relagdo entre as caracteristicas dos gestores
(género feminino e alto nivel de formag&o) do alto executivo e o desempenho organizacional.

5. Discussio

A confirmacgao da primeira hipdtese sugere que as caracteristicas dos gestores, género e formagao,
determinam a forma como ¢é usado o sistema de controle gerencial durante o processo decisorio.
Infere-se que a representagao feminina na gestéo dos hotéis exerce impacto substancial na capacidade
gerencial e gera diversos beneficios (Fernando, Jain & Tripathy, 2020), como o uso da informagao
gerencial. Depreende-se ainda que, quanto maior a formagao, mais os gestores utilizam os controles
interativo e diagnostico. Essas evidéncias se assemelham aos achados de Naranjo-Gil, Maas e Hartmann
(2009) que informaram que gestores com grau de formagdo mais elevado sdo mais abertos e aptos a
usarem de maneira interativa informagéo gerencial durante a elaboracdo dos planos, e a monitorarem
as operacgoes. O processo de discussao dos planos de acao e resolugdo de problemas, demanda
uma postura adequada dos gestores, para que nao haja sobreposicdo dos interesses pessoais aos
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organizacionais. O grau de formagao, por sua vez, pode auxiliar os gestores a discernirem a postura
adequada a ser adotada durante as agendas dos gestores do alto escaléo.

A segunda hipdtese sugeriu relagdo positiva entre o controle interativo e diagndstico e o desempenho
organizacional. Os achados confirmaram que o controle interativo impacta positivamente o desempenho
organizacional. Assim, fica evidente que durante o processo de debate das metas organizacionais,
estabelecimento de objetivos e avaliagao dos planos de agao, os gestores debatem suposigao, interagem
e compartilham informagdes, o que alavanca o desempenho organizacional (Henri, 2006; Widener,
2007; Su, Baird & Schoch, 2015). O estudo de Su, Baird e Schoch (2015) observou especificamente, que
o controle interativo determina o desempenho organizacional, em diferentes estéagios do ciclo de vida
das organizacdes investigadas. Entretanto, quanto ao controle diagnostico, provavelmente € percebido
como mecanismo rigido e limita o didlogo, por isso nédo influenciou positivamente no desempenho dos
hotéis. Como apontado na literatura gerencial, o controle diagnéstico monitora resultado (Henri, 2006;
Widener, 2007) e essas agdes podem ndo serem percebidas como positivas pelos gestores.

Aterceira hipdtese propds um efeito indireto das caracteristicas dos gestores no desempenho dos hotéis,
por meio do controle interativo e diagndstico. As evidéncias confirmaram que as caracteristicas dos
gestores impactam no desempenho organizacional se, estes adotarem o uso da informagéo gerencial
de maneira interativo. Esses achados confirmam que, tanto o género (representagéo feminina) quanto
o grau de formagéo, estdo associado ao desempenho organizacional de forma indireta (Herrmann &
Datta, 2005, Krishnan & Park, 2005, Fernando, Jain & Tripathy, 2020, Naseem et al, 2020). Isso significa
que a representagao feminina na gestdo melhora o desempenho de tarefas gerenciais (Dezso & Ross,
2012) aumentando assim o desempenho organizacional (Krishnan & Park, 2005). O mesmo ocorre com
a formagao, logo, infere-se que o alto grau de formagao aumenta as habilidades na realizagao das
tarefas, melhora as decisées, que por sua vez, influencia positivamente o desempenho da empresa
(Naseem et al,, 2020). Entretanto, quando o efeito das caracteristicas no desempenho organizacional é
mediado pelo controle diagndstico nao se observa associagao significativa. Isso significa que, quando
as informagbes gerencias sao adotadas de forma rigida, mesmo que haja representacdo feminina na
gestdo dos hotéis o desempenho organizacional ndo sera satisfatério, 0 mesmo ocorre para o grau de
formacgao.

6. Conclusio

Nesta pesquisa, buscou-se analisar os efeitos das caracteristicas demograficas dos gestores (género
e formacéo) e do sistema de controle gerencial no desempenho de hotéis. Os resultados sugerem que
o perfil dos gestores dos hotéis, especificamente ligados a formacao, sdo determinantes para o uso da
informagéao gerencial e por sua vez o desempenho. Gestores com alto grau de formagao sdo mais aptos
a usarem as informacoes financeiras e nao financeiras para beneficiar a gestao dos hotéis. Verifica-se,
de igual modo, os mesmos beneficios para os hotéis que possuem representacao feminina na gestao
que exercem impacto substancial da capacidade de gestéo. Denota-se que, por elas praticarem um
estilo de lideranca diferente em comparacéao ao género masculino, focando mais na comunicagéo, no
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trabalho conjunto e na construgcdo de consenso, sao importantes para gestao das empresas. Além
disso, uma gestéo diversificada tende ser mais compacta.

A pesquisa gera implicagdes tedricas. Entre as quais, primeiro sugere que caracteristicas como, a
formacao e o género sdo antecedentes da informacgao gerencial e do desempenho. Segundo, avanga no
conhecimento por confirmar que o uso interativo da informacéo gerencial, decorre da alta formacgéo dos
gestores e representagao feminina na gestao dos hotéis. O efeito de mediagéo do controle interativo,
diferente do controle diagnostico, sugerem que, no campo da hospitalidade, os controles que oferece
maior flexibilidade durante o processo decisorio sao efetivos e geral eficiéncia das operagoes.

Gera-se implicacdes praticas para a gestao dos hotéis, ja que a pesquisa sugere que maior atencao seja
dada para ao processo de selegdo dos gestores que é necessario para a diversidade no alto escalao.
Além disso, gere que 0s hotéis incentivem seus gestores a buscarem capacitarem-se com certa
frequéncia. Essas caracteristicas dos gestores sdo determinantes para que os hotéis alcancem suas
metas operacionais e estratégicas como, aumento da taxa de ocupagao, aumento dos investimentos,
busca de formas inovadoras de oferecer os servigos, entre outros.

A pesquisa limitou a investigar caracteristicas especificas como a formagao e o género dos gestores.
Embora sustentado na literatura, novos estudos podem explorar as demais caracteristicas de modo
a obterem comparativo, em relagao ao seu reflexo no uso da informagao gerencial e nos resultados
organizacionais. A pesquisa limita-se a interfase das caracteristicas individuais ao desempenho
organizacional. Estudos futuros podem observar os reflexos no desempenho individual. Em termo
metodoldgicos, pesquisas futuras podem melhorar a compreensao dessa problematica, por meio
de pesquisas experimentais ou adotando novas técnicas qualitativas como Fuzzy set qualitative
comparative analisys (FSQCA) e estudo de caso.
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1. Introduccién

El concepto de gobierno corporativo (GC), ha tomado gran relevancia desde finales de los afios 90
debido a que su diagnostico al interior de las organizaciones ha contribuido significativamente a
la prevencion y reduccion de fraudes corporativos (Baracaldo, 2013). En el &mbito regulatorio, se
ha producido una proliferacion de iniciativas destinadas a definir cédigos de buen GC, (Fundacion
Instituto Iberoamericano de Mercado de Valores, 2015), generando en lo académico 2.147
publicaciones cientificas en 18 afios (1990 — 2008) y 79.635 referencias en revistas indexadas
(Richart, Martinez, & Garcia, 2011).

La importancia de los GC radica en la necesidad de restablecer la confianza de los agentes
econémicos, especialmente tras los casos emblematicos del periodo 2001 — 2003 (Ganga &
Vera, 2008) que motivaron la redaccion de un cédigo internacional de GC para las empresas
que cotizan en bolsa (Di Tommaso, 2018), facilitando la movilidad de capital y fortaleciendo la
credibilidad y transparencia de los mercados (Gonzdlez, Guzman, Prada, & Trujillo, 2014).

Sin perjuicio del numero de investigaciones que estudian el impacto de la adopcion de practicas
de GC en el desempefio financiero de las sociedades, existe poca homogenidad en los resultados
alcanzados (Acero & Alcalde, 2012), debido a los contextos socio — econémicos dispares que
incluye a diferentes paises desarrollados, paises emergentes y paises latinoamericanos, de
acuerdo a la clasificacion realizada por Aguilar, Rodriguez, & Cortez, (2019).

Apesar que losresultados hasta el momento no son concluyentes, organizaciones internacionales
como la Organizacion para la Cooperaciony Desarrollo Economico (OCDE), el Banco de Desarrollo
para América Latina (CAF) y el Instituto Iberoamericano de Mercado de Valores (IIMV), continuan
fomentando la adopcion de buenas practicas de GC en las compafiias, con el fin de robustecer
el mercado de capitales, y a través de estudios sectorizados, influir positivamente en algunas
dimensiones corporativas (Villanueva, Zorio, & Garcia, 2015).

Por ultimo, el proposito del presente trabajo, consistio en determinar la incidencia de la adopcion
de practicas de GC, sobre la rentabilidad de las sociedades anénimas chilenas durante el periodo
2015 — 2019. Para ello, el trabajo recoge la caracterizacion por sectores econémicos y las
categorias de GC propuestas por la NCG N°385, aplicando una metodologia de investigacion
pertinente a la naturaleza de los datos de GC y a los indicadores de rentabilidad de las sociedades
chilenas. La importancia del presente articulo radica en la segmentacion por cada sector de
actividad econdmica, determinando o no la existencia de incidencia y significancia estadistica en
cada una de las regresiones realizadas.
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Gobierno
corporativo,
desempeio
financiero,
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2. Marco Conceptual

2.1. La Regulacién de los Gobiernos Corporativos en Chile

Respecto a la regulacion de gobernanza corporativa, los codigos de buen GC propuestos en algunos
paises, presentan diferencias a causa de la estructura empresarial. En Estados Unidos, Australia y Reino
Unido, los duefios de las sociedades en sumayoria delegan sus responsabilidades en una Junta Directiva,
contrariamente a lo que ocurre en México y Japon, donde los duefios se involucran fuertemente en el
GC de sus sociedades, mientras que en Noruega y Alemania el nivel de intervencion de los duefios es
de mediana intensidad (Goémez & Zapata, 2013). En general, el mapa de cédigos de buen gobierno
en Iberoamérica distingue paises con un mercado de capitales desarrollado y paises cuyo mercado
de capitales juega un papel menos determinante en las economias nacionales (Fundacién Instituto
Iberoamericano de Mercado de Valores, 2015).

En Chile, la Comision para el Mercado Financiero, en su primer intento de regular los GC, emite en el
afio 2012 la Norma de Caracter General N°341 (Superintendencia de Valores y Seguros, 2012), la que
sin embargo fue derogada tres afios después por la Norma de Caracter General N°385 (NCG N°385),
debido a que la informacion en las respuestas tendia a ser estandarizada y escasa, entiendiéndose
como un tipo de cumpliento formal y no necesariamente cualitativo (Godoy, Walker, & Zegers, 2018). En
consecuencia, la nueva normativa intenta proveer de mayor informacion esencial a los accionistas y al
publico en general respecto a las practicas de GC adoptadas por las sociedades reguladas (Comision
para el Mercado Financiero, 2015). En este sentido, la nueva normativa incluye 23 principios y 99
practicas, estructurandose en las categorias “Funcionamiento y composicion del directorio” con 11
principios y 571 practicas, a “Relacion entre la sociedad, los accionistas y el publico en general”, con 7
principiosy 22 practicas, a “Gestion y control de riesgos”, con 4 principios y 22 practicas, terminando con
“Evaluacion por parte de un tercero independiente”, con un principio y 4 practicas (Superintendencia de
Valores y Seguros, 2015)

Por su parte, PricewaterhouseCoopers Consultores Auditores (2016), describe el grado de adopcién
promedio de las empresas que reportaron la NCG N°385 el periodo 2015, alcanzando un tercio de las
frecuencias. Seguidamente, Arenas, Campos & Santander (2019) determinan que entre los afios 2015
- 2017 el grado de adopcion avanzd de un 28 a 34, superando ligeramente el tercio de las frecuencias
determinadas previamente. Al respecto, en el caso chileno, diferentes investigaciones sefialan que
la no adopcion de las recomendaciones de buen gobierno pudiera deberse a una falta de conviccion
empresarial, como también a la alta concentacion de capital de las sociedades chilenas, no pudiendose
observar por parte de los accionistas controladores, los beneficios financieros y no financieros de
optimizar el proceso de toma de decisiones y transparencia corporativa (Godoy, Walker, & Zegers, 2018;
Zegers & Consiglio, 2013).

2.2. E1 Gobierno Corporativo y el Desempeifio Financiero

De acuerdo a la literatura académica relacionada al impacto de adoptar practicas de GC en diferentes
variables de la dimensién empresarial. A nivel de procesos, el adherirse a estandares de GC permitiria
mejorar la percepcion de los inversionistas, toda vez que disminuye problemas de transparencia y
efectividad en la gestién empresarial (Nicoleascu, 2013; Paul, 2017). Por su parte, Arenas, Santander y
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Campos (2020) sefialan que la incidencia de la diversidad del consejo de administracion en la adopcion
de practicas relacionadas al funcionamiento de éste consejo es baja y poco significativa. Sin embargo,
la diversidad del consejo podria traer en el mediano y largo plazo, beneficios financieros positivos al
incrementar la cuota de género efectiva en el consejo de administracion (Reyes, Briano & Saavedra,
2019; Ahmed, Collins, & Basil, 2018).

Por su parte, el adoptar practicas de GC podria conllevar incidencias y/o correspondencias con variables
financieras. Sin embargo, al relacionar ambas dimensiones, existe poca homogenidad en los resultados
alcanzados (Acero & Alcalde, 2012). Por ejemplo, al nivel de indicadores extra contables, Salamunic
& Moraga (2020) sefialan que el adoptar practicas de gobierno corporativo del mercado chileno se
correlaciona fuerte y positivamente con los precios transados de las acciones, sobre todo al analizar
periodos acotados de tiempo. En la misma linea, Correa, Quintero, Gdmez & Castro (2020) al estudiar
69 empresas del mercado accionario colombiano, sefialan que la buena gobernanza corporativa incide
y fortalece la creacién de valor para los accionistas. En constrate, Aguilar, Rodriguez y Cortez (2019),
al estudiar 50 sociedades emisoras de valores de oferta publica mexicanas, descubrieron que las
incidencias positivas solo se producen en empresas de tamafio medio.

En relacion a indicadores de desempefio financiero provenientes de la contabilidad, los resultados
siguen siendo heterogéneos. Por ejemplo en los casos de Alemania, Suiza, Perl y Brasil, los resultados
indican que existe una relacién positiva entre la adopcién de buenas practicas de GC y los resultados
financieros de las sociedades analizadas (Drobetz, Schillhofer, & Zimmermann, 2004; Beiner, Drobetz,
Schmid, & Zimmermann, 2006; Burneo & Lizarzaburu, 2016; Carvalhal & Camara, 2006). Por el contrario,
estudios realizados en Chile e Indonesia, indican que no existe una relacion significativa entre el grado de
adopcion practicas de GCy las variables financieras de rentabilidad (Moraga & Ropero, 2018; Karamoy &
Tulung, 2020). Complementariamente, investigaciones sobre Responsabilidad Social Corporativa (RSC)
y desempefio financiero no son concluyentes, debido a las limitaciones de caracter temporal y espacial
de los estudios (Miras, Carrasco, & Escobar, 2011).

Finalmente, si bien existe una amplia heteroegeneidad en los resultados de las investigaciones que
vinculan al GCy el desempefio financiero de las sociedades, la baja adhesion a las practicas de gobierno
corporativo experimentado en el periodo 2013-2019 de las sociedades andénimas chilenas (Arenas,
Campos & Escalona 2020; Salamunic & Moraga 2020) y la falta de vinculacion, entre su adopcion y los
beneficios financieros de adherirse a estas recomendaciones, pudiera estar inhibiendo a los consejos
de administracién en adherirse a este tipo de practicas corporativas.

Sobre la base de los argumentos detallados y a partir de las relaciones que se producen entre las
practicas de GC respecto de las variables financieras y las rentabilidades previamente explicadas, el

presente trabajo detalla a continuacién las hipdstesis de estudio que se busca contrastar:

H.: La adopcidn de précticas de gobierno corporativo, incide positiva y significativamente en las
rentabilidades de las sociedades andnimas chilenas.

H.: La adopcidn de précticas por dreas de gobierno corporativo, inciden positiva y significativamente
en las rentabilidades de las sociedades andnimas chilenas.
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3. Metodologia

La investigacion fue del tipo descriptivo — correlacional. Las variables fueron analizadas primero
mediante estadisticos descriptivos y luego mediante regresiones multiples con el fin de determinar la
influencia de las practicas de GC sobre en las rentabilidades de las sociedades anénimas.

La poblacion en estudio alcanza un total de 1.071 reportes, de los cuales, mediante la aplicacion de un
muestreo no probabilistico por conveniencia, se obtuvo una muestra de 903 reportes. La muestra fue
conformada por 177 sociedades reguladas por la CMF las cuales, en cumplimiento de la NCG N°385,
reportaron las practicas de GC adoptadas durante el periodo 2015 — 2019. Adicionalmente, la poblacion
fue clasificada por sectores econdmicos, de acuerdo a los codigos de actividad establecidos por el
Servicio de Impuestos Internos (Servicio de Impuestos Internos de Chile, 2020). La tabla 1 indica su

distribucion.
Tabla 1 - Distribucion de las empresas por sector econémico
N° o Observaciones del periodo N° empresas
Sector Sectores economicos Cantidad Frecuencia Cantidad Frecuencia

1 Comercio 92 10% 21 10%
2 Hoteles, Restaurantes y Entretenimiento 56 6% 12 6%
3 Industria manufacturera 211 23% 45 24%
4 Inmobiliaria y Construccion 89 10% 26 9%
5 Minerfa 20 2% 4 2%
6 Silvoagropecuaria y pesca 31 3% 7 3%
7 Sociedades de inversion 155 17% 8 18%
8 Suministros basicos 123 14% 27 14%
9 Transporte, Almacenamiento y Comunicaciones 90 10% 18 10%
10 Otros 36 4% 9 4%
11 Total 903 100% 177 100%

Fuente: Elaboracién propia

Las 99 practicas propuestas por la NCG N°385 definidas como variables independientes, fueron
analizadas en términos dicotémicos (Sl = 1; NO = 0), que categoriza el grado de adopcién a las practicas
de GC. El grado de adopcién general asi como el grado de adopcion por categoria, fue clasificado en una
escala likert de 1 a 5, dependiendo del grado de adopcién promedio obtenido por la empresa. Para una
adhesion entre 0 a 20% la escala fue de 1 = "Deficiente”; para un 21 a 40% fue de 2 = “Incipiente”; para un
471 a 60% fue de 3 = "Mejorable”; para un 61 a 80% fue de 4 = “Bueno’; y finalmente, para un 81 a 100%
fue de 5 = "Excelente”.

Como variable dependiente, se consideraron los indicadores de rentabilidad ROE y ROA, los cuales
fueron clasificados en cinco intervalos, dependiendo de la media (X) y desviacion estandar (o) de los
indicadores por cada una de las industrias, de esta forma, las rentabilidades menores a 20 de la X
obtuvieron 1 punto, rentabilidades menores a 1o de la X obtuvieron 2 puntos, rentabilidades en el rango
de 10 de la X obtuvieron 3 puntos, rentabilidades superiores a 10 de la X obtuvieron 4 puntos, y por
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ultimo rentabilidades superiores a 20 obtuvieron 5 puntos. Finalmente, como variables de control se
analizaron la razén corriente y la razon de endeudamiento, las que fueron clasificadas como Dummy o
dicotomicas. En tabla 2, el resumen de las variables, significados y fuentes.

Como se aprecia en la tabla 2, las variables dependientes, independientes y de control, se describen
operacionalmentey éstas se encuentran asociadas a sus respectivas fuentes tedricas. Como se observa,
la estructura de variables propuesta permiten analizar el comportamiento de las independientes a fin
de determinar como inciden sobre las dependientes, mediadas por las variables de control sugeridas
en el modelamiento. Por ultimo, a objeto de sintetizar el analisis sobre la base conceptual presentada,
la operacionalidad de las variables previstas y a partir de las dos hipdtesis planteadas, se proponen los
siguientes modelos.

Rent.

iG°APCG

Rent.

iCat

Variable
Dependientes
Rentabilidad Final

Rentabilidad segun grado de
adopcion a las practicas de GC

Rentabilidad segun adopcion de
categorias

Independientes

Grado de adopcion a las practicas
de gobierno corporativo

Likert Adopcién de practicas del
Funcionamiento y Composicion
del Directorio

Likert Adopcion de practicas de
la Relacion entre la sociedad, los
accionistas y el publico en general

Likert Adopcidn de préacticas de la
Gestion y control de riesgos

Likert Adopcién de practicas de la
Evaluacion por parte de un tercero
independiente

Tabla 2 - Descripcion de variables incluidas en el modelo de regresion

Simbolo

Rent.

Rent.

iG°APCG

Rent.

iCat

G°APGC

Cat.1

Cat.2

Cat.3

Cat4

Elemento para

Medir el Desempefio
Financiero

Medir el grado de
adopcién ala NCG
N°385

Medir la adopcion
de préacticas Cat.1

Medir la adopcion
de préacticas Cat.2

Medir la adopcion
de préacticas Cat.3

Medir la adopcion
de préacticas Cat.4

=B, + B,*G°APGC, + B*NL, + B *NE, + B *Afio, + €,

Operac. por empresa

Clasificacion ROE
+
Clasificacion ROA

Sumatoria de practicas adoptadas

99 practicas

Sumatoria de practicas adoptadas

57 practicas

Sumatoria de practicas adoptadas

22 practicas

Sumatoria de préacticas adoptadas

22 practicas

Sumatoria de practicas adoptadas

4 practicas

=B,+B,*Cat.1, + B,*Cat.2 + B *Cat.3 + B *Cat.4, + B *NL, + B *NE, + B*ANO, + €,

Fuente

Ciftci, Tatoglu, Wood, Demirbag,
& Zaim (2019)

Lagos, Betancourt y Gomez
(2018)

Mohan & Chandramohan (2018)
Moraga & Ropero (2018)

Nazir & Afza (2018)

Admed & Hamdan (2015)

Aslam, Ahmad, Usman, & Arif
(2018)

Beiner, Drobetz, Schmid, &
Zimmermann (2006)

Briano & Saavedra (2015)
Mohan & Chandramohan (2018)
Moraga & Ropero (2018)
Moraga & Rossi (2019)

Nazir & Afza (2018)
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Control

Determinar el nivel

. ) S Activos corrientes totales
Razon Corriente (Dummy) NL de liquidez de la

Pasivos corrientes totales Beiner, Drobetz, Schmid, &
empresa Zimmermann (2006)
Determinar el nivel Total pasivos Ben & Padilla (2019)
Levarage (Dummy) NE de endeudamiento __Ote pasivos Ciftci, Tatoglu, Wood, Demirbag,
Patrimonio Total
de la empresa & Zaim (2019)

Correa, Reyes, & Montoya (2018)
Moraga & Rossi (2019)

Controlar el afio
Dummy) ARO de los indicadores Afo
obtenidos

Afio 1549(

Fuente: Elaboracion propia

4. Resultados

En este apartado se presentan los resultados del estudio, comenzando con el andlisis estadistico
descriptivo, luego se presentan los modelos de regresion de la adopcion de la NCG N°385 vy las
regresiones para cada una de las areas de GC.

La tabla 3 contiene los estadisticos descriptivos de la poblaciéon de estudio. Entre los resultados mas
relevantes, el promedio de adopcidn alas practicas de GC fue de un 2,23, calificado como incipiente sobre
las 903 observaciones analizadas. Adicionalmente, el sector econdmico con mejor grado de adopcion,
es el minero con un 2,75, también categorizado como incipiente, mientras que el sector con menor
adhesion corresponde al de las sociedades de inversion con un 1,75 que lo califica como deficiente.
Respecto al desempefio financiero, los resultados indican que el promedio de las observaciones fue
de 6,01 sobre una base de 10 puntos, alcanzando un 60% de logro, mientras que el sector con la mejor
y menor performance fue “otros” con un promedio de 6,53, equivalente a un 65% de logro, y hoteles,
restaurantes y entretenimiento con un 5,43 respectivamente, el cual corresponde a un 54% del total de
puntos posibles.
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Tabla 3 - Estadisticos descriptivos

N° o N° de Adop. practicas de GC Desempefio Financiero
Sector Sectores economicos obs. Media D.Est.  Min. Maéx. Media D.Est.  Min. Max.
1 Comercio 92 2,50 0,86 1,00 5,00 583 1,05 2,00 8,00
2 Hoteles, Restaurantes y Entretenimiento 56 1,88 0,76 1,00 4,00 543 1,26 2,00 9,00
3 Industria manufacturera 211 218 1,02 1,00 5,00 589 1,15 1,00 10,00
4 Inmobiliaria y Construccion 89 2,13 1,04 1,00 5,00 5,88 1,32 1,00 10,00
5 Minerfa 20 2,75 0,85 2,00 4,00 6,10 0,85 4,00 8,00
6 Silvoagropecuaria y pesca 31 2,06 0,96 1,00 4,00 577 1,67 1,00 10,00
7 Sociedades de inversion 155 1,75 0,77 1,00 4,00 6,13 1,20 0,00 10,00
8 Suministros basicos 123 2,65 1,01 1,00 5,00 6,38 1,11 1,00 10,00
g  [ransporte Almacenamientoy 90 263 127 100 500 616 173 100 1000
Comunicaciones
10 Otros 36 2,19 0,92 1,00 4,00 6,53 1,30 4,00 10,00
11 Total 903 2,23 1,02 1,00 500 6,01 1,28 0,00 10,00

Fuente: Elaboracién propia

Por otra parte, en tabla 4, se describen los resultados de las regresiones relacionadas con la hipotesis
H1. Se observa que los minimos cuadrados ajustados de cada una de las regresiones son altamente
dispares, limitando la fiabilidad de las regresiones a los diferentes coeficientes de determinacion
obtenidos. Para los sectores 1,2, 3,4,6,7,8,9, 10y para la totalidad de los sectores incorporados en 11,
los valores del R? ajustado o coeficiente de determinacion son muy bajos o casi cero, a diferencia del
sector 5, el cual posee un coeficiente de 0,397, donde la variacion de la variable desempefio financiero
determinada como dependiente, seria explicada en un 39,7% por los cambios producidos en el grado de
adopcion a las practicas de GC, definidas previamente como la variable independiente.

Respecto a la significancia global de las 11 regresiones calculadas en tabla 4 a través de la prueba
estadistica “F" de Fisher, donde p < 0,05, solamente en las regresiones de los sectores 5, 7y 11 existe
significancia estadistica global. Mientras que en los sectores econémicos 1, 2, 3, 4, 6,8, 9y 10 la
significancia es mayor a un p de 0,05.

En relacién a los coeficientes de las regresiones, el rango fluctua entre los -0,320 y 0,157, sin embargo,
estos se encuentran condicionados a la significancia estadistica individual de cada una de las
variables, existiendo positividad en los sectores 2, 3, 4, 6, 7y 11, siendo el sector “hoteles, restaurantes
y entretenimiento” el mas relevante, en contraste, los sectores 1, 5, 8,9 y 10 en los cuales el factor es
negativo, disminuyendo la rentabilidad, a partir de la adopcion de practicas de GC.

Por otra parte, para analizar la significancia individual de los resultados de los coeficientes, se aplicé la
prueba T-Student (Anderson, Sweeney, & Williams, 2010), considerando que cualquier parametro B, con
Hy B, =0y H, B # 0, serechaza H, para las regresiones de los sectores 1,2, 3,4, 5,6,7,8,9,10y 11,
destacando que en ninguna de las regresiones existe incidencia significativa a un nivel de p < 0,05, no
siendo valida H, para la presente investigacion, debido a que la incidencia en algunos de los sectores fue
positiva, pero en ninguno de ellos fue significativa.

GCG - LALP GEORGETOWN UNIVERSITY SEPTEMBER - DECEMBER 2021 VOL.15 NUM.3 ISSN: 1988-7116

pp: 79-93




INTENCION EMPRENDEDORA EN LOS ESTUDIANTES DE UNA UN1VERSIDAD PUBLICA Y UNA UNIVERSIDAD PRIVADA

EN EL Ecuapor

Tabla 4 - Resultados del modelo de regresion de acuerdo a la adopcion de practicas de GC

N° Error R2 Sign. Variables de control
Sectores econémicos Const. Coef. .

Sector est.  Ajustado Global Liquidez =~ Endeud. Afio
1 Comercio 5599  (0,011) 0,137 (0,017) 0616 No No No
,  Hoteles, Restaurantesy 5785 0157 0216 0070 0143  No S| No

Entretenimiento
3 Industria manufacturera 4,590 0,045 0,079 0,003 0,377 No No No
4 Inmobiliaria y Construccion 5,502 0,045 0,149 0,018 0,297 No Si No
5 Minerfa 6,247  (0,241) 0,185 0,397 0,042 No Si No
6 Silvoagropecuaria y pesca 5318 0,007 0,511 (0,002) 0,461 No No No
7 Sociedades de inversion 5,592 0,110 0,125 0,051 0,039 No No No
8 Suministros bésicos 5875 (0,016) 0,10 (0,017) 0,679 No No No
g  [ransporte Almacenamientoy  g,0o (goagy 0177 0024 0254  No No No
Comunicaciones
10 Otros 6,946  (0,320) 0,266 (0,082) 0,761 No No No
11 Todos los sectores 5513 0,079 0,044 0,014 0,007 No Si No

a. Variable dependiente, desempefio financiero de las empresas clasificadas en los sectores econémicos respectivos
NOTA: “Si" 0 “No” indica si las variables de control, liquidez o endeudamiento son significativos al * p<0,1, ** p<0,05 y *** p<0,01
respectivamente.

Fuente: Elaboracion propia

En tabla 5, se observan los resultados de las regresiones por cada uno de los sectores econdmicos
definidos, considerando las cuatro categorias consideradas en la NCG N°385 de GC. Al respecto, los
coeficientes de determinacion ajustados resultan dispares entre las industrias y el mercado en general.
Destaca la correspondencia entre las variables del sector minerfa con un factor de 0,317 (31,7%) y
el sector silvoagropecuario y pesca con un factor de 0,477 (47,7%), mientras que en el resto de los
sectores, el R? es menor a un factor de 0,100 (10%). Por otra parte, al realizar la prueba de significancia
global de Fisher, solamente los sectores econémicos “6. Silvoagropecuaria y pesca” con un p = 0,006;
“7.Sociedades de inversion” con un p = 0,049; “8.Suministros basicos” con un p = 0,044; y la totalidad de
los reportes analizados (n = 903), mediante la regresién “11.Todos los sectores econdmicos” con un p
= 0,015, presentan significancia estadistica de p < 0,05, siendo el modelo valido para cada uno de éstos
sectores econdmicos.

Respecto a las variables de control definidas, solamente en algunos sectores econdmicos éstas
fueron significativas (p =< 0,05). Por ejemplo la variable “liquidez” fue significativa para el sector
“6.Silvoagropecuaria y pesca” (p = 0,004), mientras que la variable “endeudamiento” alcanza significancia
estadistica en los sectores, “3.Industria manufacturera” (p = 0,009), “4.Inmobiliaria y Construccion” (p =
0,021), “8.Suministros basicos” (p = 0,044) y “11.Todos los sectores econdmicos” (p = 0,008). Finalmente
la variable “afio” solo presenta significancia en la regresion que considera todos los sectores econémicos
(p=0,047).

Por otra parte, al analizar las significancias individuales bajo la prueba T-Student, los sectores
econémicos “3.Industria manufactura” Cat.2 (p < 0,05), “6.Silvoagropecuaria y pesca” Cat.4 (p < 0,01),y
sector “8.Suministros bésicos” Cat.1y Cat.3 (p < 0,05 cada uno), presentan coeficientes con significancia
estadistica individual menor a p < 0,05. Complementariamente, se determinaron coeficientes con signo
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positivo, en los sectores “6.Silvoagropecuaria y pesca” Cat.4 (7,354***) y sector "8.Suministros basicos”
Cat. 1(0,228**), mientras que los coeficientes con signo negativo, se produce en los sectores econémicos
“3.Industria manufacturera” Cat.2 (-0,181**) y sector “8.Suministros basicos” Cat. 3 (-0,233**).

Tabla 5 - Resultados de los modelos de regresién de acuerdo a las categorias de GC

Coef. Coef. Coef. Coef. R? Variables de control (Dummy)
Sectores Econémicos  Const. Cat. 1/ Cat. 2/ Cat. 3/ Cat. 4/ Ajustado/ .
(Errorest) (Errorest) (Errorest) (Errorest) (Sign.gl) Liquidez — Endeud. Afio
5,284 0,053 (0,245) 0,113 0,151 (0,006) No No No
1. Comercio
0,128 0,124* 0,142 0,205 0,492
2_ Hote|esl Restauran’[es 4,990 0,321 0,331 (0,254) 0,000 0,080 NO NO NO
y Entretenimiento 0,211 0,272 0,207 0,000 0,151
3. Industria 4,699 (0,007) (0,181)** 0,032 0,204 0,014 No Si No
manufacturera 0,095 0,090 0,072 0,241 0,235
4. Inmobiliaria y 6,051 0,024 (0,194) 0,259 (0,373) 0035  No Si No
Construccion 0,197 0,268 0,197 0,240 0,233
, 7,267 (0,610) 0,334 (0,054) (0,338) 0317  No No No
5. Mineria
0,686 0,465 0,154 0,349 0,151
6. Si|\/oagropecuaria y (4931) 0,286 0,340 (0,402) 7,354*** 0,477 Si No No
pesca 0,468 0,946 0,624 1,511 0,006
7 Sociedades de 5019 0111 0,105 (0,070) 0,345 0056  No No No
inversion 0,168 0,165 0,127 0,232 0,049
5,988 0,228** (0,230)* (0,233)** 0,110 0,070 No Si No
8. Suministros basicos
0,105 0,124 0,115 0,119 0,044
9. Transporte, 6,347 (0,196) 0,041 0,171 (0,107) 0,001 No No No
Almacenamiento y
Comunicaciones 0,239 0,229 0,220 0335 0,446
9,167 (0,490)* (0,048) 0,203 (1,566) 0,001 No No No
10. Otros
0,255 0,387 0,229 1,470 0,462
Todos Ios sectores 5,455 (0,007) (0,057) 0,028 0,099 0013  No Si Si
econémicos 0,050 0,053 0,044 0,078 0,015

a. Variable dependiente, desempefio financiero de las empresas clasificadas en los sectores econémicos respectivos
NOTA: “Si" 0 “No” indica si las variables de control, liquidez o endeudamiento son significativos al * p<0,1, ** p<0,05 y *** p<0,01
respectivamente.

Fuente: Elaboracion propia

Por ultimo, considerando los R? ajustados, las significancia globales de cada regresion y la significancia
individual de sus variables, se acepta la hipotesis H, ,solamente para los sectores economicos
“6.Silvoagropecuaria y pesca” Cat. 4 con un coeficiente de 7,354*** y sector "8.Suministros basicos” Cat.
1 con un coeficiente de 0,228%*.
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5. Discusidon de Resultados

En general, el nivel de adopciodn a las practicas de GC en Chile es incipiente, alcanzando un promedio
de 2,23 sobre un total de 5 puntos, equivalente a un 45% en el periodo 2015-2019, similares son los
resultados obtenidos por Moraga y Ropero (2018), Moraga y Rossi (2019) y Arenas, Campos & Santander
(2019), quienes sefialan un nivel de adopcién del orden de un 30-35% promedio en el periodo 2015-2017.

Asimismo, se aprecia que no existeincidencia significativay positiva del grado de adopcion alas practicas
de GC sobre las rentabilidades de las sociedades chilenas, considerando los sectores econémicos (1
al 10) y tampoco en el total de los sectores estudiados (11). Ambos resultados, permiten rechazar la
hipotesis H,, y contribuyen a la heterogeneidad de resultados relacionados a la vinculacion del gobierno
corporativo y el desempefio financiero. Al contrastar los resultados del presente estudio, se aprecia que,
a nivel latinoamericano los analisis son diversos. En Pery, Burneo y Lizarzaburu (2016) sefialan que las
empresas que son parte del Indicador de Buen Gobierno Corporativo, han tenido una mejor rentabilidad
respecto de aquellas que no pertenecen a este indicador. Similares resultados obtuvieron Admed &
Hamdan (2015), quienes concluyen que el ROA y el ROE estdn significativamente relacionados con el
grado de adopcion de las practicas de GC de Bahrein. Adicionalmente, Drobetz, et al. (2004), quienes
estudiaron el mercado aleman, determinaron una relacion positiva entre GC vy la valorizacion de las
empresas. También, Ben & Padilla (2019), al estudiar por 21 afios las bolsas mundiales, indican que la
reestructuracion del GC, en el largo plazo, repercute positivamente en el desempefio financiero de las
sociedades. En contraste, al estudiar el mercado espafiol Acero y Alcalde (2011), detectaron que no
existe ningun efecto de la estructura de GC sobre la performance de las organizaciones analizadas,
mientras que en el caso chileno, Moraga y Ropero (2018) y Moraga y Rossi (2019) concluyen en ambos
casos, que no existe una relacion significativa entre las variables de GC y desempefio financiero.

Anivel de area de gobierno, los resultados relacionados con la hipétesis H,, reflejan incidencia positiva y
significativa de los sectores 6 con la Cat.4 y sector 8 con la Cat.1, mientras que la incidencia negativa y
significativa, se produce en el sector 3 Cat. 2 y sector 8 Cat. 3. En este sentido, Al-ahdal, Alsamhi, Tabash,
& Farhan (2020), revelaron que las dreas Junta de Accionista y Comité de Auditoria, tienen un impacto
positivo pero muy bajo, en los indices ROE y Q de Tobin, mientras que Transparencia y Divulgacion,
incidirian de manera negativa pero no significativa sobre la Q de Tobin en las empresas de la India.
Por su parte Lagos, Betancourt y Gémez (2018), al estudiar 104 empresas inscritas en el Registro de
Valores y Emisores de Colombia, identificaron una relacion positiva y con significancia estadistica
entre la familia accionista y los indicadores de desempefio ROE y ROA, atribuyendose la relacion a la
mitigacion del problema de agencia al alinearse los intereses de accionistas y directivos. Mientras que
Rodriguez (2016), concluye asi mismo que el Consejo de Administracion, contribuye positivamente en
la rentabilidad de las empresas espafiolas.

Finalmente, el presente estudio, al sectorizar cada una de las variables utilizadas, como es el caso
de los sectores econdmicos, areas de GC y diferentes variables de control, logra determinar que en
algunos sectores econdmicos la adhesion de las categoria de GC, si incidiria sobre la rentabilidad de
las sociedades anénimas chilenas. En este sentido, Beiner, et al. (2006), sefiala que el indicador de GC
no debe ser analizado de manera aislada y debe acompafarse de diferentes variables tales como el
apalancamiento, sector industrial o estructura de la propiedad, que permiten optimizar y especificar los
resultados.
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6. Conclusiones

Sobre la base del andlisis realizado, el presente estudio permite concluir que en Chile la adhesion a las
practicas de GC se encuentra en una etapa incipiente y que luego de cinco afios de vigencia de la NCG
N°385, el avance ha sido marginal, sin mostrar cambios significativos en los niveles de adopcion.

Se rechaza la hipotesis H,, determinando que la adhesion a las practicas de GC no incide positiva y
significativamente sobre las rentabilidades de las empresas clasificadas en los 11 sectores econdmicos
definidos para el estudio.

Respecto de H,, se concluye que solo algunas categorias de GC inciden positiva y significativamente
sobre la rentabilidad en algunos sectores econdmicos, entre ellas el funcionamiento y composicion del
directorio (Cat.1) que incide significativamente en las rentabilidades del sector suministros basicos, la
categoria evaluacién por parte de un tercero independiente (Cat.4) incide positiva y significativamente
en las rentabilidades del sector Silvoagropecuaria y suministros basicos.

En relacion a las contribuciones del estudio, este ha permitido actualizar los niveles de adopcion de las
practicas de GC en Chile. También, la investigacion ha permitido aumentar la heteroegeneidad de los
resultados, respecto a la vinculacion entre el GC y la rentabilidad de las sociedades anénimas chilenas,
al considerar sectores econémicos especificos, permitiendo fomentar de manera indirecta la adopcion
de este tipo de recomendaciones de adopcion voluntaria.

Finalmente, el presente estudio permite confirmar la heterogeneidad de resultados, al relacionar la
adopcion de practicas de gobierno corporativo con la rentabilidad de las sociedades analizadas. Al
respecto, podemos destacar que el internalizar buenas practicas corporativas pudiera reflejar resultados
positivos en el mediano y largo plazo. Por ultimo, se recomiendan nuevos enfoques de investigacion
relacionados a medir el impacto de la adopcién de practicas de GC en variables cualitativas, destacando
las perspectivas como la diversidad del consejo de administracion, practicas relacionadas al cuidado
del medio ambiente, y la comunidad.
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1. Introduccién

En este articulo se investiga el desempefio de los mercados accionarios desarrollados y
emergentes, de acuerdo a la clasificacion de Morgan Stanley Capital International (MSCI), un
afo antes y un afio después del reconocimiento del primer brote de coronavirus (Covid-19) que
se origind en la ciudad de Wuhan, China, en diciembre del afio 2019 y que se ha extendido a
188 paises en el orbe, provocando hasta mediados de Enero del afio 2021 mas de 94 millones
de casos confirmados y mas de 2 millones de muertos de acuerdo a las estadisticas de la
Universidad Johns Hopkins.

(https://coronavirus.jhu.edu/map.html).

Dada la transmision generalizada y continua del virus en todo el mundo, la OMS declaro
oficialmente el estado de pandemia el 11 de marzo de 2020, la cual incluso, desde antes de esta
declaracion oficial, ha afectado negativa y relativamente a algunos mercados accionarios mas
que a otros en el mundo, siendo industrias subyacentes a éstos como; aerolineas, transporte
maritimo, turismo, hoteleria y el comercio minorista las que han presentado mayores pérdidas
durante la pandemia.

Tradicionalmente el desempefio de los mercados accionarios se puede medir por medio del
Alfa de Jensen, el cual se utiliza cominmente como indicador de desempefio y que puede
resultar positivo, negativo o cero, indicando asi un buen, mal o nulo desempefio, lo que a su
vez es interpretado como creacion, destruccion y mantencion de riqueza para los inversionistas,
respectivamente. Para efectos de modelar los rendimientos de equilibrio, convencionalmente se
ha usado el modelo de mercado basado en el CAPM (Capital Asset Pricing Model de Sharpe
(1964)), el cual supone que el Unico riesgo preciado por los inversionistas es el riesgo que
no es posible eliminar a través de una diversificacion eficiente en el mercado de valores. Sin
embargo, también es posible utilizar modelos alternativos al CAPM, los que no requieren del
supuesto de un portafolio de mercado eficiente en el espacio riesgo rendimiento esperado. Lo
anterior, tiene su explicacion en la critica de Roll (1977) a las pruebas empiricas al CAPM, las que
asumen que el portafolio de mercado utilizado como benchmarking es eficiente en el espacio
riesgo rendimiento esperado, lo cual es muy dificil de validar empiricamente, debido a que el
verdadero portafolio de mercado no se puede observar directamente, lo que conlleva a utilizar
en la practica aproximaciones (proxies) que ex post pueden ser ineficientes, haciendo que los
resultados obtenidos por medio de las pruebas empiricas al CAPM deban ser interpretados con
mucha cautela.

Dada la critica de Roll, y considerando que el modelo de 5 factores desarrollado en los ultimos
afos por Fama & French (2015), es capaz de explicar el comportamiento de los rendimientos
accionarios en aproximadamente un 20% mads, en promedio (dentro de la muestra), a lo que
son capaces de explicar los estudios empiricos con base en el CAPM, es que en el desarrollo de
este articulo se opta por utilizar el primer modelo para evaluar el desempefio de los mercados
accionarios desarrollados y emergentes, a través de la estimaciéon del Alfa de Jensen. En
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las estimaciones econométricas se consideran los 5 factores de riesgo propios a las categorias de
mercados accionarios desarrollados y emergentes, respectivamente, ya que existe evidencia que esta
segmentacion puede explicar mejor el comportamiento de los rendimientos, en comparacion a factores
de riesgo que sean alin mas globales, ver Fama & French (2012).

Por otra parte, el modelo de 5 factores de Fama & French no requiere del supuesto de eficiencia
del portafolio de mercado, sino mas bien contempla la posibilidad de que el proceso generador de
rendimientos accionarios sea explicado por los 5 factores de riesgo documentados. El primer factor
es el mercado (Market), capturado por medio de los rendimientos de un portafolio, que se aproxime al
verdadero, pero no observable portafolio de mercado, por sobre la tasa sin riesgo. Un segundo factor
(SMB) se relaciona con la diferencia entre los rendimientos de portafolios de empresas de baja y gran
capitalizacion bursatil. Un tercer factor (HML) se relaciona con la diferencia entre los rendimientos de
portafolios de empresas de alta y baja relacion valor libro/valor de mercado de las acciones. Un cuarto
factor (RMW) se relaciona con la diferencia entre los rendimientos de portafolios de empresas robustas
y débiles en rentabilidad. Un quinto factor (CMA) se relaciona con la diferencia entre los rendimientos
de portafolios de empresas conservadoras y agresivas en su politica de inversiones reales. Todos
estos factores, junto al detalle de su construccion, pueden ser encontrados separadamente para las
categorias de mercados accionarios desarrollados y emergentes, en la pagina web de Keneth French.
https://mba.tuck.dartmouth.edu/pages/faculty/ken.french/data_library.htm!

La principal motivacion para el desarrollo de este articulo consiste en estimar qué mercados accionarios
desarrollados y emergentes en el mundo, estuvieron relativamente mas o menos expuestos a la
creacion o destruccion de riqueza un afo antes y un afio después del reconocimiento del primer brote de
coronavirus de Wuhan, China, declarado en diciembre del ano 2019 y explorar como dicho desempefio se
asocia con las politicas monetarias y fiscales implementadas por los respectivos paises. Los resultados
a partir de las estimaciones pueden reflejar en parte los efectos de dichas politicas como ademas de
aquellas destinadas al control sanitario y confinamiento aplicadas por las autoridades econémicas de
los paises analizados en la busqueda de reactivar sus respectivas economias producto de la pandemia.
También pueden ser una guia para los inversionistas globales al decidir recomponer sus portafolios de
inversion diversificados internacionalmente, buscando refugio en aquellos mercados menos expuestos
a destruir riqueza y por tanto con un mejor desempeno bursatil.

A continuacion se expone la revision de la literatura relevante, posteriormente se presenta la seccién

metodoldgica, indicando los datos, sus fuentes y periodo de andlisis junto al modelo y método
econométrico utilizado. Finalmente, se exponen los resultados y conclusiones del articulo.

GCG - LALP GEORGETOWN UNIVERSITY SEPTEMBER - DECEMBER 2021 VOL.15 NUM.3 ISSN: 1988-7116

pp: 94-108



https://mba.tuck.dartmouth.edu/pages/faculty/ken.french/data_library.html

Epuarpo Sanpovar Aramos, CARLOS LAsTRA PiNA Y SERGIO LLANTEN FI1GUEROA

2. Revisiéon de la Literatura

Esta seccion tiene dos apartados. Se comienza con una revision de estudios relacionados con el uso del
Alfa de Jensen como medida de desempefio para luego continuar con algunos estudios recientemente
publicados en el marco del desempefio de los mercados accionarios en el periodo de la pandemia del
Covid-19.

Variados estudios de desempefio han sido desarrollados a partir del Alfa de Jensen utilizando el
CAPM de Sharpe (1964) como modelo generador de rendimientos de equilibrio. Dichos estudios se
centran principalmente en la evaluacion del desempefio de fondos mutuos en mercados accionarios
desarrollados, especialmente en el caso de Estados Unidos. Grinblatt & Titman (1989), por ejemplo,
analizan los fondos mutuos accionarios en el periodo 1974-84, encontrando evidencia de Alfas de
Jensen positivos y estadisticamente significativos, pero que solamente permiten cubrir los gastos de
administracion de dichos fondos. Grinblatt & Titman (1993) analizan nuevamente los fondos mutuos
accionarios para el periodo 1975-84 y los resultados son similares a los obtenidos anteriormente cuando
se restan los gastos de administracion del fondo y una vez controlada en las estimaciones la influencia
de un benchmarking especifico de mercado. Malkiel (1995) analiza los fondos mutuos accionarios para
el periodo 1971-90, contemplando periodos de un afio y encuentra un buen desempefio en los 70 pero
no en la década de los 80. Phelps & Detzel (1997) evaltan los fondos mutuos accionarios en el periodo
1975-95y no encuentran evidencia de desempefio extra normal una vez controlados el tamafio y estilo
en los rendimientos. Carhart (1997) analiza también los fondos mutuos accionarios en el periodo 1962-
93 y logra evidencia a favor de desempefio por sobre el normal una vez considerado los efectos de
momentum y gastos del fondo en los rendimientos. Sandoval & Reyes (2012) evaltan el desempefio de
estilos de inversion en los mercados accionarios desarrollados europeos en el periodo anterior, durante
y post crisis subprime. La evidencia sus resultados indica que el mercado accionario Belga fue el que
mas destruyo valor en el periodo de la crisis, mientras que el mercado accionario Ruso fue el que menos
lo hizo.

La evidencia empirica de los distintos estudios ya indicados, aparte de ser mixta en cuanto a resultados,
muestra que es dificil lograr un desempefio por sobre al de una estrategia pasiva de seguir a algun indice
o portafolio benchmark de mercado. La evidencia mixta puede estar asociada a uno de los problemas
transversales en los métodos de estimacion del Alfa de Jensen, que es la diversidad de resultados que
se pueden obtener dependiendo del portafolio de mercado utilizado para efectos de benchmarking.
Esta situacion ha sido reportada por Roll (1978), Grinblatt & Titman (1989, 1993), Block & French (2000),
Kosowski et al., (2006), quienes indican que la proxy usada para el portafolio de mercado repercute en
el valor, signo y significancia estadistica del Alfa de Jensen.

Por otra parte, recientemente se han desarrollado algunos estudios de desempefo de los mercados
accionarios en el marco de la pandemia del Covid-19. Topcu & Gulal (2020) analizan el impacto del
Covid-19 en los mercados accionarios emergentes (segin Morgan Stanley Capital International)
durante el periodo del 10 de marzo al 30 de abril de 2020, considerando que los mercados accionarios
emergentes tienen un crecimiento econémico mas lento y escases de entrada de capital, que los
conduce a disponer de recursos relativamente limitados para hacer frente los efectos econémicos de la
pandemia. El estudio muestra que la pandemia tiene un impacto negativo en estos mercados de valores,
y que este impacto ha ido disminuyendo gradualmente desde abril del 2020. Ademas, agrega que el
impacto en el corto tiempo analizado fue mas alto en los mercados emergentes asiaticos y a su vez el
impacto mas bajo fue en los mercados emergentes europeos (Topcu & Gulal, 2020).
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Ambros et al., (2020) examinan el impacto que producen las noticias de la pandemia de Covid-19 en 8
mercados accionarios durante los 3 primeros meses de pandemia (1 de enero del 2020 al 31 de marzo
del 2020). Extraen datos que incluyen nueve indices bursétiles: FTSE MIB (ltalia), DAX, FTSE, EURO
STOXX, S&P 500, Dow Jones (DJ), Hang Seng, Shanghai Stock Exchange y MSCI World y los relacionan
con la cantidad de publicaciones de noticias por ventanas de 30 minutos, utilizando palabras claves
como covid, coronavirus, etc. Sus resultados basados en el CAPM muestran como primer punto que
los rendimientos intradiarios son en promedio negativos durante el periodo de estudio y que las noticias
relacionadas con la pandemia tienen un impacto de mayor volatilidad en los mercados accionarios de
Europa, pero menos en los restantes mercados. Por lo tanto, los cambios en la cantidad de noticias de
Covid-19 pueden explicar en parte la volatilidad del mercado.

Considerando la relativa escases de estudios que permitan evaluar el desempefo de los mercados
accionarios desarrollados y emergentes, antes y durante la pandemia en un periodo balanceado y mas
largo de tiempo a los estudios ya indicados, es que esta investigacion se centra en la evaluacion de
dicho desempefio un afio antes y un afio después, con especial interés en la medicion del Alfa de Jensen
a partir del modelo de 5 factores de Fama & French para luego explorar su asociacién con las politicas
monetarias y fiscales implementadas en los paises. De esta manera, se espera contribuir a la literatura
financiera empirica a través de los resultados y conclusiones que se sefialan mas adelante en este
articulo.

3. Metodologia

3.1. Datos

En este articulo se evalua el desempefio de los mercados accionarios desarrollados y emergentes de 23
y 26 paises, respectivamente, a partir de rendimientos accionarios mensuales en USD para el periodo
que va desde Noviembre de 2018 (un afio antes del reconocimiento del primer brote de Covid-10 en
Wuhan, China) a Noviembre de 2020 (un afio después), de acuerdo a la clasificacion y datos de indices
accionarios IMI disponibles en la pagina web de MSCI (www.msci.com). Los indices accionarios IMI
de cada pais capturan el comportamiento accionario de un portafolio representativo del 99% de la
capitalizacion bursatil ajustada a libre flotacion de compafiias grandes, medianas y pequefias de cada
mercado accionario, respectivamente. Los 23 y 26 mercados accionarios desarrollados y emergentes,
respectivamente, se encuentran listados en las Tablas 1y 2 mas adelante en este articulo. MSCI los
clasificaendesarrolladosy emergentes a partir de 3 criterios generales; Desarrollo econdmico, Requisitos
de tamafo y liquidez y Criterios de accesibilidad al mercado. Los criterios mas especificos que permiten
filtrar y clasificar finalmente a los mercados accionarios de cada pais pueden ser consultados en la
pagina web de MSCI.

Como tasa libre de riesgo se usa los rendimientos mensuales en USD de los bonos del tesoro de corto
plazo de Estados Unidos (con vencimiento a 1 mes). En relacién a los cinco factores de riesgo de Fama
& French (2015), éstos fueron extraidos, con frecuencia mensual, junto a la tasa libre de riesgo, para los
mercados desarrollados y emergentes, respectivamente, desde la pagina web de Keneth French.
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3.2. Modelo y Método de Estimacién Econométrico

El modelo de 5 factores de Fama & French es un modelo lineal multivariado que puede ser expresado en
términos de rendimientos y riesgo esperados, En su forma ex ante, o de expectativas, puede ser escrito
como:

E(R)=R.+B, (E(R,)-R,) +B,E(SMB) + B, E(HML) + B, E(RMW) + B, E(CMA) (1)

El primer paso para probar empiricamente el modelo de cinco factores de Fama & French es a través de
su transformacion desde de su forma ex ante de expectativas, a una forma que sea posible usar datos
observados en series de tiempo. Lo anterior se puede hacer al suponer que la tasa de rendimiento de
cualquier activo financiero es un juego justo. En palabras mas simples, en promedio la tasa realizada
de rendimiento de un activo financiero debe ser igual a su tasa de rendimiento esperada. Un juego justo
para el modelo de cinco factores de Fama & French puede ser denotado como sigue:

R=ER,) + B,(R ER, ) + B,(SMB- E(SMB)) + By(HML- E(HML)) + B, (RMW- E(RMW,) +
B(CMA-E(CMA)) +u, (2)

donde;

ER. .-ER_)) =0

E(SMB,-E(SMB)) =0

E(HML- E(HML)) =0

E(RMW,- E(RMW,)) =0

E(CMA,-E(CMA)) =0

u, = un término de error aleatorio

E(u)=0

Cov(u, SMB) = 0; Cov(u, HML) = 0; Cov(u,, RMW,) = 0; Cov(u, CMA) = 0
Cov(u, u,,) =0

B By Bx By B, son los coeficientes que capturan la sensibilidad de los rendimientos del activo o
portafolio financiero j frente a cada uno de los 5 factores de riesgo, considerados independientes entre
si por Fama & French.

La ecuacion (2) es un juego justo ya que al tomar la expectativa de ambos lados de la ecuacion, el
promedio realizado de los rendimientos del activo financiero j es igual a su valor esperado. Al reemplazar
E(R) de la ecuacién (1) en la ecuacién (2), se obtiene:

R,-R.=B, (R,.-R,)+B,SMB, +B, HML,+B, RMW,+ B, CMA, +u, @3)

Laecuacion (3) captura la versién empirica delmodelo de 5 factores de Fama & French, la cual es expresada
en términos de datos realizados en vez de su forma ex ante de expectativas. El primer factor, (R_ - R,),
es el mercado (Market), capturado por medio de los rendimientos de un portafolio, que se aproxime al
verdadero, pero no observable portafolio de mercado, por sobre la tasa sin riesgo. Un segundo factor,
SMB,, se relaciona con la diferencia entre los rendimientos de portafolios de empresas de baja y gran
capitalizacion bursatil. Un tercer factor, HML, se relaciona con la diferencia entre los rendimientos de
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portafolios de empresas de alta y baja relacion valor libro/valor de mercado de las acciones. Un cuarto
factor, RMW, se relaciona con la diferencia entre los rendimientos de portafolios de empresas robustas
y débiles en rentabilidad. Un quinto factor, CMA,, se relaciona con la diferencia entre los rendimientos de
portafolios de empresas conservadoras y agresivas en su politica de inversiones reales.

Para obtener la ecuacién (3), es necesario asumir que los rendimientos estan normalmente distribuidos
y que los mercados accionarios son eficientes en el sentido de un juego justo. Sin embargo, si esta
eficiencia no se cumple, y persiste esta situacion por algun espacio de tiempo, puede dar origen a un
mejor o peor desempefo respecto al asumido implicitamente en el proceso generador de rendimientos
accionarios descritos en la ecuacién (3). Asi, al incorporar lo anterior, por medio del coeficiente alfa j (Alfa
de Jensen), la ecuacién (3) puede ser reescrita como sigue:

R,-R.=a+B, (R, -Ry)+B, SMB, + B, HML, +B, RMW,+ B, CMA, +u, @)

Desde el punto de vista estadistico el coeficiente a puede ser positivo, negativo o igual a cero a los
niveles convencionales de significancia estadistica. Si es positivo, captura un desempefo superior, Si
es negativo captura un desempenfio inferior respecto a los rendimientos generados a partir de un juego
justo basado en el modelo de 5 factores de Fama & French. Si es cero, no existe un desempefo superior
ni inferior al generado por el juego justo ya indicado.

Considerando que para efectos practicos, los coeficientes de sensibilidad de los rendimientos
accionarios frente a los 5 factores de riesgo como también el desempefo capturado en el coeficiente
alfa (Alfa de Jensen), pueden cambiar en periodos normales, esto es, antes de la pandemia, AP, versus
durante pandemia, DP, en este articulo se incorpora esta innovacion por medio de dos variables de
categorfa (D1y D2). La primera D1 toma el valor 1, en los meses antes de la pandemia de Covid-19, esto
es, desde Diciembre de 2018 a Noviembre de 2019 y 0 de lo contrario. La segunda D2 toma el valor T,
en los meses desde el comienzo de la pandemia, esto es, desde Diciembre de 2019 hasta el mes de
Noviembre de 2020 y 0 de lo contrario. Ademas, es importante recordar que los 5 factores de riesgo,
se encuentran disponibles para las categorias de mercados accionarios desarrollados y emergentes,
respectivamente, en la pagina web de Keneth French. Asi, el modelo econométrico a estimar en este
articulo para los mercados accionarios desarrollados (MD),j = 1,...,23., y para los mercados accionarios
emergentes (ME), k = 24,.....,49., respectivamente, es:

Rjt Ry = [ajAP * BﬂAP (RMDt

+B/7 RMW, ,, + B,/ RMW,
+ [ajDP + B”DP (R

- th) * szAP SM BMDt MDt woe T BjsAP CMAMDJD 1
mDt th) * szDP SMB,,,, * BjsDP RMW,,,, + Bj4DP RMW,,, + BjsDP CMAMDJ D2 + €
R~ Ry =0+ B (Ryg

+ [akDP + BMDP (R

- th) * BkZAP SMBMEt + Bk3AP RMWMEt * Bk4AP RMWMEI * BkSAP CMAMEIJD7

MEt th) + BkZDP SMBMEI * BkSDP RMWMEt * Bk4DP RMWMEt + BkEDP CI\AAMEIJD2 * ekt

(5)

Para efectos de estimacion, se usa el método de minimos cuadrados generalizados, el cual asume
un sistema de 49 ecuaciones (23 mercados accionarios desarrollados y 26 emergentes) simultaneas
e independientes contemporaneamente entre si, en cuanto a sus respectivas series de residuos. El
sistema de 49 ecuaciones, expresado resumidamente en la ecuacion (5). Como primer paso, se obtiene
las 49 series de residuos del sistema de ecuaciones y se procede con su respectivo diagnostico a objeto
de identificar su comportamiento en cuanto a autocorrelacion residual y normalidad. Se identifican
procesos autorregresivos de orden 1 en las series de residuos de Bélgica, Dinamarca, Finlandia, Hong
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Kong, Israel, Holanda, Noruega, Portugal, Singapur y Suecia. Procesos autorregresivos de orden 2 se
identifican en las series de residuos de Finlandia, Noruega y México. De orden 3, en Austria y Brasil.
Ademas, se identifican dos observaciones atipicas, una en la serie de residuos de Finlandia y la otra en
Holanda. Los procesos autorregresivos indicados son controlados, en un segundo paso, en el sistema de
ecuacionesy se adicionan ademas las variables categoricas D3y D4, respectivamente, para controlar las
observaciones atipicas identificadas en las series de residuos de Finlandia y Holanda, respectivamente.
Luego se vuelve a estimar el sistema de 49 ecuaciones, con las variables de control ya indicadas, y se
generan nuevamente 49 series de residuos, las que resultan aleatorias de acuerdo al Test de Ljung Box
con 12 rezagos (p > 0.05) y con distribucion normal (Test de Jarque-Bera, p > 0.05)), respectivamente.
Validar la ausencia de procesos autorregresivos en las series de residuos junto a la normalidad de éstas,
contribuye a generar coeficientes insesgados y de varianza minima, lo cual robustece los resultados y
se compatibilizan los supuestos subyacentes a un proceso de generacion de rendimientos enmarcado
dentro de un juego justo.

4. Resultados

La Tabla 1 muestra los resultados de la estimacion de los coeficientes alfas (Alfas de Jensen) para los
mercados accionarios desarrollados un afio antes y un afio después del reconocimiento del primer
brote de Covid-19, en la ciudad de Wuhan, China, en Diciembre de 2019. Los coeficientes corresponden
a los ajA”, aI.D", respectivamente, ya indicados en la ecuacion (5) y una vez controlados los procesos
autorregresivos en las series de residuos y observaciones atipicas sefaladas en la seccion 3.2.

Tabla 1 - Alfas de Jensen para los mercados accionarios desarrollados un afio antes (Alfa AP) y un afio después
(Alfa DP) de Diciembre de 2019 (Reconocimiento primer brote de Covid-19 en Wuhan, China).

Alfa AP Alfa DP

Mercado are Valor p at® Valor p
Alemania -0.0022 0.8374 -0.0369** 0.0300
Australia 0.0111 0.3077 -0.0101 0.5492
Austria -0.0190%** 0.0097 -0.02877#** 0.0003
Bélgica -0.0104 0.2339 -0.0154 0.1216
Canada 0.0053 0.5786 0.0013 0.9285
Dinamarca -0.0092 0.5020 0.0137 0.1892
Espafia -0.0006 0.9468 -0.0287** 0.0475
Estado Unidos -0.0035 0.2457 0.0039 0.4091
Finlandia -0.0208 0.1933 -0.0025 0.7716
Francia 0.0013 0.8816 -0.0184 0.1759
Holanda -0.0007 0.8873 -0.0112* 0.0628
Hong Kong 0.0018 0.9203 0.0240 0.2337
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Irlanda 0.0139 0.1584 0.0191 0.2101
Israel 0.0241 0.1190 -0.0067 0.5791
ltalia 0.0035 0.7956 -0.0282 0.1827
Japon -0.0070 0.3926 -0.0177 0.1670
Noruega -0.0057 0.4644 0.0026 0.7053
;‘;‘;ﬁia 0.0149 0.3210 0.0213 03617
Portugal 0.0034 07035  -0.0343%*  0.0008
Reino Unido 0.0067 0.2274 -0.0090 0.2509
Singapur -0.0016 0.9085 -0.0074 0.5845
Suecia 0.0045 0.7467 0.0132 0.3759
Suiza 0.0037 0.5146 -0.0070 0.4240
Promedio 0.0006 -0.0070

*p < 0.10 (significativo al 10%)
**p < 0.05 (significativo al 5%)
**xp < 0,01 (significativo al 1%)
Fuente: Elaboracién propia a partir de los outputs de EViews 10.0.

Los resultados indican que durante el afio previo al inicio de la pandemia, el Unico mercado accionario
que tuvo un Alfa de Jensen negativo y significativo al 1% (mal desempefio) fue el mercado accionario de
Austria, con un -1,90% mensual. Los demas mercados accionarios desarrollados, si bien presentan Alfas
de Jensen positivos y negativos, no resultan estadisticamente significativos. Un afio luego del inicio de
la pandemia, los mercados accionarios de Alemania, Austria, Espafa, Holanda y Portugal, muestran
Alfas de Jensen negativos y estadisticamente significativos (a los niveles indicados en Tabla 1) que
varian entre un -1.12% mensual (Holanda) y un -3,69% (Alemania). Los demas mercados accionarios, si
bien presentan Alfas de Jensen positivos y negativos, no resultan estadisticamente significativos.

Enpromedio, unafo antes delinicio de la pandemia, los mercados accionarios desarrollados presentaron
un Alfa de Jensen promedio de 0.06% mensual, mientras que un afio después éste cayd a un -0.70%
mensual. Al realizar el test de Wald para detectar si existe una diferencia significativa entre éstos Alfas
promedios, el valor del test bajo la hipdtesis nula de igualdad de promedios, indica un valor de 4.3407
con un valor p = 0.0372, por tanto, se rechaza la hipétesis nula (*p < 0.05) y se concluye que si existe una
diferencia estadisticamente significativa en los promedios al 5%. Claramente, los mercados accionarios
desarrollados muestran un peor desempeno relativo en el afio posterior al inicio de la pandemia.

Por otra parte, la Tabla 2 muestra los resultados de los coeficientes alfas (Alfas de Jensen) para los
mercados accionarios emergentes un afio antes y un afilo después del reconocimiento del primer brote
de Covid-19, en la ciudad de Wuhan, China, en Diciembre de 2019.

Los coeficientes corresponden a los a,*; %, respectivamente, ya indicados en la ecuacién (5) y una vez
controlados los procesos autorregresivos en las series de residuos y observaciones atipicas sefialadas
en la seccién anterior.
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Tabla 2 - Alfas de Jensen para los mercados accionarios emergentes un afio antes (Alfa AP) y un aiio después

(Alfa DP) de Diciembre de 2019 (Reconocimiento primer brote de Covid-19 en Wuhan, China).

Mercado AIZTA'?P Valor p AIZiogp Valor p
Arabia Saudita -0.1124 0.2911 -0.0274 0.7289
Argentina -0.0558*% 0.0872 -0.0394 0.3074
Brasil 0.0196 0.1746 -0.0313* 0.0921
Chile -0.0294** 0.0321 -0.0300* 0.0639
China -0.0055 0.3511 0.0152%* 0.0287
Colombia 0.0112 0.5453 -0.0219 0.3175
Corea del Sur -0.0091 0.3055 0.0236** 0.0252
Egipto 0.0318*** 0.0051 -0.0190 0.1582
Emiratos Arabes Unidos -0.0062 0.6439 -0.0005 0.9765
Filipinas 0.0101 0.4257 -0.0003 0.9865
Grecia 0.0368* 0.0959 -0.0077 0.7692
Hungria 0.0005 0.9727 -0.0169 0.3398
India 0.0021 0.8606 -0.0071 0.6246
Indonesia -0.0031 0.8441 -0.0202 0.2822
Malasia -0.0026 0.7145 -0.027 5%+ 0.0096
México -0.0080 0.5000 0.0040 0.7295
Pakistan -0.0401 0.1606 -0.0372 0.2714
Pert -0.0020 0.8367 -0.0009 0.9372
Polonia -0.0068 0.7036 -0.0312 0.1387
Qatar -0.0798*** 0.0173 -0.0082 0.3355
Republica Checa -0.0056 0.6322 -0.0081 0.5582
Rusia 0.0182 0.1499 -0.0347** 0.0205
Sudéafrica -0.0072 0.4821 -0.0213* 0.0777
Tailandia -0.0030 0.7938 -0.0233* 0.0851
Taiwan 0.0102 0.2922 0.0039 0.7300
Turquia -0.0299 0.2316 -0.0158 0.5922
Promedio -0.0079 -0.07145

*p < 0.10 (significativo al 10%)
**p < 0.05 (significativo al 5%)
***p < 0.01 (significativo al 1%)

Fuente: Elaboracion propia a partir de los outputs de EViews 10.0.

Los resultados indican que los mercados accionarios que tuvieron un Alfa de Jensen negativo vy
significativo a los niveles reportados en la Tabla 2 (mal desempefio) fueron los mercados de Argentina,
Chile y Qatar, con un -5.58%, -2.94% y -1.98% mensual, respectivamente, durante el afio previo al inicio
de la pandemia. Por otra parte, destacan con un buen desempefo relativo los mercados accionarios de
Egiptoy Grecia, los que presentan Alfas de Jensen positivos de 3.18% y 3.68% mensual, respectivamente.
Los demds mercados accionarios, si bien presentan Alfas de Jensen positivos y negativos, no resultan
estadisticamente significativos.
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Un afo luego del inicio de la pandemia, los mercados accionarios de Brasil, Chile, Malasia, Rusia,
Sudéfrica y Tailandia, muestran Alfas de Jensen negativos y estadisticamente significativos (a los
niveles indicados en Tabla 2) que varian entre un -2.13% mensual (Sudéfrica) y un -3,47% (Rusia). Por
otra parte, destacan con un buen desemperio relativo los mercados accionarios de China y Corea del
Sur, los que presentan Alfas de Jensen positivos de 1.52% y 2.36% mensual, respectivamente. Los
demdas mercados accionarios, si bien presentan Alfas de Jensen positivos y negativos, no resultan
estadisticamente significativos.

En promedio, un ano antes del inicio de la pandemia, los mercados accionarios emergentes presentaron
un Alfa de Jensen promedio de -0.79% mensual, mientras que un afio después éste indicador cayd a un
-1.45% mensual. Al realizar el test de Wald para detectar si existe una diferencia significativa entre éstos
Alfas promedios, el valor del test bajo la hipdtesis nula de igualdad de promedios, indica un valor de
1.8101 con un valor p = 0.1785, por tanto, no se rechaza la hipotesis nula y se concluye que no existe una
diferencia estadisticamente significativa en los promedios a los niveles tradicionales de significancia
estadistica.

Una pregunta interesante es qué factores podrian estar asociados al buen o mal desempefio en el
mercado bursatil de los mercados bajo estudio durante el afio 2020, afio del mayor desarrollo de la
pandemia de Covid-19.

Como en las regresiones [Ver ecuacién (5)] fue controlado el efecto de los cinco factores de Fama &
French (2015), no se puede atribuir el buen o mal desempefio medido por el Alfa de Jensen a dichos
factores. Con tal de explorar como las politicas econdmicas pueden afectar dicho desempefio, a
continuacion analizamos si hubo o no alguna relacion entre los efectos de la politica monetaria y de la
politica fiscal implementadas por los Bancos Centrales y los gobiernos de los paises cuyos mercados
accionarios presentaron un buen o mal desempefio (significativo estadisticamente) medido por el Alfa
de Jensen, durante el afio 2020.

Tabla 3 - Alfas de Jensen anualizados para los mercados accionarios emergentes un afio después (Alfa DP)
de Diciembre de 2019 (Reconocimiento primer brote de Covid-19 en Wuhan, China) y variables monetarias y
fiscales de cada pais.

Mercado Alfa de ﬁf:r:se ﬁts:r:: GP/PIB GP/PIB Var % var %

Accionario Jensen 2019 2020 2019 2020 Tasa Interés GP/PIB
Alemania -44.28%** 0.00% 0.00% 45.20% 51.09% 0.00% 13.04%
Rusia -471.64%** 7.25% 4.94% 33.60% 38.78% -31.86% 15.43%
Portugal -41.16%*+* 0.00% 0.00% 42.70% 48.12% 0.00% 12.70%
Brasil -37.56%* 5.96% 2.81% 37.90% 42.73% -52.85% 12.74%
Chile -36.00%* 2.48% 0.75% 25.80% 28.97% -69.76% 12.29%
Espafia -34.44%** 0.00% 0.00% 41.90% 52.26% 0.00% 24.72%
Austria -33.72%*** 0.00% 0.00% 49.20% 57.90% 0.00% 17.67%
Tailandia -27.96%* 1.60% 0.65% 21.80% 25.31% -59.38% 16.09%
Malasia -25.80%*** 3.08% 2.08% 23.90% 25.41% -32.47% 6.31%
Sudafrica -25.56%* 6.63% 4.21% 35.30% 40.11% -36.50% 13.62%
Holanda -13.44%* 0.00% 0.00% 42.30% 46.90% 0.00% 10.87%
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China 18.24%** 2.54% 2.23% 34.00% 36.98% -12.20% 8.76%
Corea del Sur 28.32%** 1.56% 0.67% 22.60% 25.63% -57.05% 13.41%

*p < 0.10 (significativo al 10%)
**p < 0.05 (significativo al 5%)
**xp < 0.01 (significativo al 1%)
Fuente: Alfa de Jensen, elaboracién propia a partir de los outputs de EViews 10.0. Las variables monetarias y fiscales sus datos fueron
obtenidos de los informes reportados por el Fondo Monetario Internacional. World Economic Outlook.

La Tabla 3 muestra en su primera columna los trece mercados accionarios, del conjunto de mercados
desarrollados y emergentes, clasificados por MSCI, que obtuvieron Alfas de Jensen positivos o negativos
(significativos estadisticamente a los niveles indicados al final de la Tabla 3), en conformidad a las
estimaciones realizadas [Ver Ecuacion (5)] en el afio 2020, luego de declarado el primer brote de Covid-19
enWuhan, China. El Alfa de Jensen se presenta en la segunda columna con su valor anualizado. La tercera
y cuarta columna muestra la tasa de interés (promedio anual) de politica monetaria implementada por
los Bancos Centrales de cada pais en los afios 2019 y 2020, respectivamente. La quinta y sexta columna
muestra el gasto publico como porcentaje del PIB como resultado de la politica fiscal implementada
por los gobiernos de cada pais en los afios 2019 y 2020, respectivamente. La sexta y séptima columna
muestra la variacion % en la tasa de interés y la variacion porcentual del gasto publico (como porcentaje
del PIB), respectivamente, entre los afios 2019 y 2020.

Los datos de la Tabla 3 muestran la efectividad de la politica monetaria y fiscal en los casos de China'y
Corea del Sur. En ambos casos, la reduccién de la tasa de interés (-12,2% y -57,05%, respectivamente)
y el incremento en el gasto publico en relacion al PIB (8,76% y 13,41%, respectivamente), se asocian
directamente con un alfa de Jensen positivo (18,24% y 28,32%, respectivamente). La interpretacion de lo
anterior indica que los efectos de las politicas econémicas se transmitieron a sus respectivos mercados
bursatiles, provocando que estos mostraran un Alfa de Jensen positivo. Sin embargo, no es tan clara la
asociacion para los once restantes mercados accionarios reportados en la Tabla 3. Si bien se observa,
que todos disminuyeron sus tasas de interés e incrementaron el gasto publico como porcentaje del PIB,
en un intento de no contraer sus respectivas economias, no se ve un impacto en términos de mejor
desempefio en el mercado bursatil.

Los resultados de la regresion de corte transversal entre el Alfa de Jensen como variable dependiente
contra; una constante, la variacion porcentual de la tasa de interés de politica monetaria y la variacion
porcentual del gasto publico (como porcentaje del PIB) como variables independientes, se presenta en
la Tabla 4 siguiente.

Tabla 4 - Resultados regresion. Variable dependiente: Alfa de Jensen. Método Minimos Cuadrados. Errores
Estandar y Covarianzas de los coeficientes corregidos por presencia de heterocedasticidad, de acuerdo al

método de White.
Variable Coeficiente Error Estandar Estadistico t Valor P
Constante -0.2486* 0.1309 -1.8992 0.0941
Var % Tasa Interés Politica Monetaria 0.0175 0.1293 0.1354 0.8957
Var % GP/PIB -0.5348 0.5773 -0.9264 0.3814
R- Cuadrado 6.93%

*p < 0.10 (significativo al 10%)
Fuente: Elaboracion propia a partir de los outputs de EViews 10.0.
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Losresultados de laregresion reportados en Tabla4 muestran que no existe unarelacion estadisticamente
significativa entre el Alfa de Jensen, como medida de desempefio bursatil, y las variables monetarias
y fiscales de los paises cuyos mercados accionarios presentaron un desempefio negativo durante el
desarrollo de la pandemia del Covid-19 en el afio 2020. A pesar de los esfuerzos de las autoridades
econdémicas en reducir la tasa de interés de politica monetaria (excepto en los paises de la Zona Euro que
estuvo en cero en los afios 2019 y 2020) y de los gobiernos en incrementar el gasto publico en relacion
al PIB, no se observa un impacto significativo, desde el punto de vista estadistico, en el desempefio de
los mercados accionarios.

5. Conclusiones

En este articulo se investiga el desempefio de los mercados accionarios desarrollados y emergentes,
de acuerdo a la clasificacién de Morgan Stanley Capital International (MSCI), un afio antes y un afio
después del reconocimiento del primer brote de coronavirus (Covid-19) que se originé en la ciudad de
Wuhan, China, en diciembre del afio 2019.

Para medir el desempefio, se usa el modelo de 5 factores de Fama & French (2015), el cual permite
estimar el Alfa de Jensen, como medida de desempefio en el mercado de valores, para cada uno de
los 23 mercados accionarios desarrollados y 26 mercados accionarios emergentes en estudio, un afo
antes y un afio después del reconocimiento del primer brote de Covid-19. Como método de estimacion
econométrico se usa el método de minimos cuadrados generalizados una vez controlados los procesos
autorregresivos y presencia de observaciones atipicas encontradas en las series de residuos de las
49 ecuaciones simultaneas e independientes consideradas en el sistema econométrico usado para
efectos de estimacion.

Los resultados permiten concluir que luego del inicio de la pandemia, en el caso de los mercados
accionarios desarrollados, no hubo mercados que presentaran un desempefo superior. Por otra parte,
se detectan cinco mercados con un desempefio negativo, significativo estadisticamente, medido
por el Alfa de Jensen, estos fueron; Alemania, Austria, Espafia, Holanda y Portugal, donde la politica
monetaria ya con tasa de interés en cero en los afios 2019 y 2020, por parte del Banco Central Europeo, y
politica fiscal expansiva no han tenido un impacto significativo que se vea reflejado en sus respectivos
mercados accionarios.

Respecto a los mercados accionarios emergentes, seis presentaron un Alfa de Jensen negativo,
significativo estadisticamente, indicando asi un pobre o inferior desempefio bursatil. En éstos se
encuentran, Brasil, Chile, Malasia, Rusia, Sudafrica y Tailandia. Por otra parte, se detectan dos mercados
con un desempefio positivo o superior, significativo estadisticamente, medido por el Alfa de Jensen,
estos fueron; China y Corea del Sur, donde luego de aplicar una politica monetaria expansiva con
reduccion de tasas entre el afio 2019 y 2020 del -12,2% y -57,05%, respectivamente, y una politica fiscal
expansiva con incremento del gasto publico en relacion al PIB del 8,76% y 13,41%, respectivamente,
si se asocian directamente con un alfa de Jensen positivo del 18,24% y 28,32%, respectivamente. As,
las politicas econémicas en ambos paises, sin duda, fueron exitosas en incentivar la produccion, la

GCG - LALP GEORGETOWN UNIVERSITY SEPTEMBER - DECEMBER 2021 VOL.15 NUM.3 ISSN: 1988-7116

pp: 94-108




Epuarpo Sanpovar Aramos, CARLOS LAsTRA PiNA Y SERGIO LLANTEN FI1GUEROA

inversion, el consumo y el empleo, haciendo que sus compafiias en el agregado no perdieran capacidad
de crear valor durante el desarrollo del Covid-19 en el afio 2020.

Como conclusion final se puede indicar que en situaciones de crisis provocadas por una pandemia como
la producida por el Covid-19, el hecho que los mercados accionarios desarrollados, al ser generalmente
mas grandes y mas liquidos en comparacion a los mercados accionarios emergentes, no evita que
mercados tan relevantes como el de Alemania, Austria, Espafia, Holanda y Portugal generen pobres
desempefio, destruyendo valor a los accionistas de sus compafifas. Por el contrario, esta crisis puede
provocar que otros mercados accionarios emergentes se destaquen, como es el caso de China y Corea
del Sur, respectivamente, los cuales presentan buenos desempefios, creando valor a los accionistas de
Sus respectivas compafias.

Queda abierta la agenda para futura investigacion, en la media que la data esté disponible, que aborde
una posible asociacion entre el desempefio de los mercados bursatiles y la focalizacion del gasto publico
en salud. Al parecer, aparte de la efectividad de las politicas econdmicas en el desempefio bursatil, en
los casos de China y Corea del Sur, el control sanitario como ademas las politicas de confinamiento han
logrado ser efectivas en impulsar el mejor desempefio relativo de sus respectivos mercados accionarios,
siendo asi, por el momento, una buena opcién para el refugio de los inversionistas globales.
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O objetivo da pesquisa é avaliar a evolugdo dos gastos priblicos e analisar a eficiéncia das politicas piiblicas na
Jfungio educacdo nos municipios da microrregido de Paranagud-PR. Foi realizada uma revisao bibliogrdfica
e instrumentalizados os dados oficiais financeiros dos municipios através do Data Envelopment Analysis
— DEA (Andlise Envoltéria de Dados). As andlises foram realizadas pelos métodos de Retorno Constante
de Escala — CCR e Retornos Varidveis de Escala — BCC, ambos orientados para os outputs, no periodo
compreendido entre 2008 e 2016, em intervalo de quatro anos. Como resultado, observou-se que a
qualidade da funcio piblica de educagio é diretamente proporcional ao investimento nessas politicas piiblicas
municipais e, quanto a eficiéncia, observa-se que tanto pelo método CCR como pelo BCC, hd considerdvel
homaogeneidade entre os municipios.

The objective of the research is to evaluate the evolution of public spending and quality indicators in relation to efficiency
in public policies in education in the municipalities of the microregion of Paranagud-PR. A literature review was
carried out and the official financial data of the municipalities were instrumented through Data Envelopment Analysis
- DEA (Data Envelopment Analysis). The analyses were performed by the Constant Returns to Scale - CCR and
Variable Returns to Scale - BCC methods, both output-oriented, in the period between 2008 and 2016, every four years.
As a result, it was observed that the quality of the public function of education is directly proportional fo the investment
in these municipal public policies and, as for efficiency, it is observed that both by the CCR and BCC methods, there is

considerable homogeneity among the municipalities.

El objetivo de la investigacion es evaluar la evolucion del gasto piiblico y analizar la eficiencia de las politicas piiblicas
en la funcion educativa en los municipios de la microrregion de Paranagud-PR. Se realizd una revision bibliogrdfica y
se instrumentalizaron los datos financieros oficiales de los municipios a través del Andlisis Envolvente de Datos - DEA
(Data Envelopment Analysis). Los andlisis fueron realizados por los métodos de Retorno de Escala Constante - RCC'y
Retorno de Escala Variable - BCC, ambos orientados a las salidas, en el periodo comprendido entre 2008 y 2016, en un
intervalo de cuatro arios. Como resultado, se observé que la calidad de la funcion piblica de la educacion es directamente
proporcional a la inversion en estas politicas priblicas municipales y, en cuanto a la eficiencia, se observa que tanto por el
método CCR como por el método BCC, existe una considerable homogeneidad entre los municipios.

DOI
10.3232/GCG.2021.V15.N3.06

ACETADO
16.04.2021

RECEBIDO
05.03.2021

- LALP GEORGETOWN UNIVERSITY

SEPTEMBER - DECEMBER 2021 VOL.15 NUM.3 ISSN: 1988-7116

pp: 109-131



GCG

'The Journal of Globalization,
Competitiveness, and Governability

1. Introdugio

Os gastos com educacgado no Brasil tém suportado uma série de reconfiguragdes dada sua
complexidade emalocagado orgamentaria. Sob ponto de vista das receitas, cabe destaca-las como
locais e de transferéncias intergovernamentais para constituicao da estrutura orgamentaria,
onde posteriormente sofrera arbitrio politico nas determinagdes dos gastos.

Sobre os gastos do governo em educacgéao brasileira, € necessario categorizar dois efeitos em seu
arranjo fiscal: (i) regra de gasto minimo; €, (i) conjunto de transferéncias intergovernamentais. A
regra de gasto minimo encontra-se instituido pela Constituicdo Federal do Brasil de 1988, no seu
Art. 212, em que: “A Unido aplicarg, anualmente, nunca menos de 18%, e os Estados, o Distrito
Federal e os Municipios 25%, no minimo, da receita resultante de impostos, compreendida e
proveniente de transferéncias, na manutengéo e desenvolvimento do ensino”. No que compete as
transferéncias intergovernamentais, foi constituido o Fundo de Manutengéo e Desenvolvimento
da Educacéo Bdsica e de Valorizagao dos Profissionais da Educagao (Fundeb), responsével pela
distribuicdo dos recursos entre o Distrito Federal, os Estados e seus Municipios (Brasil, 1990;
Ribeiro & Almeida, 2016; Cruz & Silva, 2020).

Essa politica em tese beneficiou 0 aumento dos gastos apenas para alguns municipios brasileiros
que se encontravam abaixo do minimo, conforme Cruz e Silva (2020) ao analisarem os gastos
com educacgéao no Brasil entre 2005 e 2018. Os autores ainda asseveram esse debate, ao indicar
que a regra do gasto minimo melhorou a eficiéncia nos gastos dos municipios abaixo do minimo,
ao aumentar as taxas de investimento e a liquidez dos orgamentos municipais.

Embora tenham ainda analisados os efeitos da estrutura orcamentdria brasileira sobre os
gastos com educagao, destacaram ser oportuno examinar os tipos e alocagdes de gastos
realizados em resposta a regra minima, com foco em avaliar as medidas de eficiéncia dos usos
do orgamento, demonstrando que a regra de gasto minimo eleva os gastos com educacao dos
municipios abaixo do minimo, ao aumentar ndo s6 os gastos com pessoal, mas também as
taxas de investimento, contrariando argumentos de que tal regra em educacgéo é negativa para a
eficiéncia do gasto (Cruz & Silva, 2020, p. 10).

Nota, que o efeito da fungéo orcamentdria alocativa para educagéo nao imputa acgdes de
politicas publicas naquilo que a sociedade margeia em suas necessidades de desenvolvimento
e expansao, mas sim de determinar o ponto 6timo de sua realizagdo dentre as necessidades
minimas possiveis quanto ao emprego de seus recursos em suas politicas publicas educacionais.
Isso implica compreender varios problemas de alocagao de recursos eficientes. Em decorréncia
disso, gastos e eficiéncia representam o objeto de debate neste estudo e, portanto, a lacuna a
percrustar neste estudo sob a énfase da educagao. Admitindo a microrregiao de Paranagua,
como campo empirico de analise, situada no Estado do Parana (PR).

Face a utilizagao dos recursos estruturais empregados na educacéao e a capacidade dos gestores
municipais em aloca-los, emerge a seguinte pergunta de pesquisa: 0s gastos e as politicas
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publicas na fungéo de educagdo nos municipios da microrregiao de Paranagua tem sido eficientes em
relagao aos indicadores publicos?

Para responder a esta pergunta, o presente estudo tem como objetivo avaliar a evolugdo dos gastos
publicos e dos indicadores de qualidade em relagéo a eficiéncia nas politicas publicas na fungao
educagao nos municipios da microrregiao de Paranagua-PR.

A justificativa em que delimita a analise por uma microrregido, atentou-se as caracteristicas proprias de
cada municipio quanto aos seus aspectos econémicos e sociais, ja que as disparidades existem e sao
notorias a todos municipios brasileiros, dada sua dimensao territorial e suas diretrizes orgamentarias
que 0s norteiam.

Considerando que os gastos com educagao sao majorados por parametros legais e redistribuidos pela
Unido e Estados as esferas municipais, configurando sua descentralizagéo, ha entdo que destacar a
existéncia de limitagbes em gastos minimos orgamentarios, sem que onere as receitas publicas dos
municipios. Desta maneira, 0 elemento que se conjuga balizador as necessidades existentes aos
gastos publicos na area da educagao adotado neste estudo, deu-se pelo entendimento da avaliagao da
eficiéncia dos servigos, como fator que agrega ao bem-estar em oferecer a educagéo sob sua respectiva
qualidade.

A delimitacdo de um campo empirico ndo direcionou a uma analise deterministica sob que municipio
avaliar, mas sim aqueles que proporcionassem comodidade, representassem uma regido e oferecesse
acesso a dados que se consagram dentro de fontes de captura confidveis.

Tal comodidade da escolha, despertou compreender o processo de planejamento e refletir sobre as
acoes em politicas publicas, permitindo avaliar a eficiéncia, de modo especifico, na drea da educacao,
de forma a aquilatar o resultado em cada um dos municipios da microrregido de Paranagua e compara-
los entre si, verificando comportamento da eficiéncia e sinalizar respectivo(s) municipio(s) que se
enquadra(m) como referéncia aos demais (benchmark).

Outro aspecto que também justifica razdes para o cerceamento da escolha da microrregido de
Paranagua, da-se pela oportunidade do artigo ser parte acolhedora dos resultados alcancados aquilo
que se propds investigar quanto ao comprometimento institucional em fomento a pesquisa, oriundo do
Edital UTFPR/IPB 01/2017, como parte do Programa de Internacionalizagao envolvendo a Universidade
Tecnoldgica Federal do Parana e o Instituto Politécnico de Braganca (Portugal). Ou seja, o estudo contou
com apoio em fomento de pesquisa através do acordo de cooperacao internacional, que em época
havia sido firmado.

O periodo financiado da pesquisa findou-se em outubro de 2019, e diante do cronograma adotado
pelos pesquisadores, ndo comportou obtencao de dados mais recentes. E, considerou-se o intento por
uma analise de gestao das politicas publicas ser concomitantes ao periodo do exercicio de mandato
da candidatura para prefeito, esta sendo a cada quatro anos. Os periodos entre: 2008, 2012 e 2016,
cooperaram para que tal consideracao, de uma gestao politica, ndo tornasse uma caracteristica que
prejudicasse a analise quanto as politicas publicas que cada gestor assume em seu periodo de mandato.

Desta forma, o estudo prosseguiu em investigar a evolugao das despesas publicas na area da educagao,
relativizando sua relacédo a indicadores de qualidade nessas dreas, em que através da DEA foi possivel
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analisar a eficiéncia desses gastos, de forma a perceber se resultam como produtos politicas publicas
capazes de servir como referéncia a outro municipio, bem como nortea-los em obter um melhor
desenvolvimento social, em especial para a concretizagédo de direitos relativos as fung¢des publicas de
educacao.

2. Referencial Teérico

2.1. Politicas Publicas em Educagio: Parandgua

A Constituigao da Republica prevé autonomia aos entes federativos, o que pressupde uma reparticao
de competéncia legislativa e administrativa. Os Estados e os Municipios possuem auto-organizagéo e
para fazer frente as suas responsabilidades, institui-se de rendas proprias.

E dever do Estado brasileiro, de acordo com o Art. 208, da Constituicdo Federal (CF) a garantia de
educacgéo bdsica obrigatoria e gratuita dos 4 (quatro) aos 17 (dezessete) anos de idade, assegurada
inclusive sua oferta gratuita para todos, inclusive aos que nao tiveram acesso na idade apropriada,
com atendimento educacional especializado aos portadores de deficiéncia, preferencialmente na rede
regular de ensino, educagéo infantil, creche, pré-escola (criangas de até cinco anos de idade), bem
como no atendimento ao educando em todas as etapas da educagao basica, por meio de programas
suplementares de material didatico escolar, transporte, alimentagéo e assisténcia a saude (Brasil, 1990).

A Lei de Diretrizes e Bases da Educagao, Lei n® 9.394, de 20 de dezembro de 1996, da aos municipios
a competéncia de oferecer a educagao infantil em creches e pré-escolas, sendo prioridade o ensino
fundamental (Brasil, 1996).

Porém, sem uma atuacéo de avaliagao da qualidade seja na obtengéo, gestéo ou gasto dos recursos,
as agbes governamentais de tutela de direitos humanos com a educagéao perdem eficiéncia, passando
a ser tdo somente objeto de discursos vazios e de viés nitidamente populista (Freitas & Bevilaqua, 2016;
Pianta, Hamre & Nguyen, 2020).

Dai a necessidade por uma analise da eficiéncia da politica publica. Tal finalidade, propicia confrontar a
qualidade do ensino oferecido a populagéo, através da avaliagao continua e sistémica como forma de
verificar a melhor utilizacao dos recursos disponiveis, a fim de atingir a eficiéncia, dada sua limitagédo ao
uso (Begnini & Tosta, 2017; Pianta, Hamre & Nguyen, 2020).

O enfoque empirico neste estudo é o municipio de Paranagug, criado pela Lei n° 5, de 29 de julho de
1648. Foi desmembrado do estado de S&do Paulo, e sua microrregido é compreendida pelas cidades de
Antonina, Guaraquecaba, Guaratuba, Matinhos, Morretes e Pontal do Parana. E a cidade mais antiga do
estado do Parana. Estd instalada na regido litoranea, a 86km da capital Curitiba. E a cidade de referéncia
socioecondémica da microrregido, possui: populacao de 156.174 habitantes; Indice de Desenvolvimento
Humano Municipal (IDH-M) 0,750, e Educacgéo (IDH-E) 0,676, perfazendo um ranking na 551° posicao;
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PIB per capta RS 63.606,54, densidade populacional 187,4 ha./kmz; indice de Desenvolvimento da
Educagédo Basica (IDEB) 6,0; e, taxa de escolarizagcdo de 6 a 14 anos de idade de 98% da populagéo
(IBGE, 2020; PNUD, 2010).

Um dado relevante, no estado do PR, apontado por Falcdo (2015), demonstra que os recursos
destinados a educagao conforme preceitua a CF, nao foram suficientes para atender a demanda e,
por outro lado, revelaram a falta de investimentos de outras esferas na educagao basica. Isso se deve,
porque 0s municipios possuiam gastos acima do minimo. Por conseguinte, muitos municipios nao
foram contemplados com qualquer tipo de complemento da Unido, ou mesmo do estado do PR, para
investir nos niveis educacionais sob sua responsabilidade.

Muito além desses dados, as politicas publicas devem sobrepujar inimeros fatores para fundamentar
0s principais eixos a serem outorgados nas aplicagbes de recursos. Sua avaliagao nao abrange apenas
o controle de gastos, mas pode e deve ser instrumento de controle social, o qual deve ter critérios pré-
estabelecidos que propiciem uma analise dos resultados esperados e obtidos. Esses critérios podem
variar, tendo em vista que se trata de escolha do(s) avaliador(es), porém defende-se a utilizagdo, no
minimo, além do critério econémico, o social, 0 ambiental, o cultural e o politico, estes os quais refletirdo
nos principais indicadores socioeconémicos destacados anteriormente, entre eles o IDEB.

2.2. Delineamentos em Eficiéncia na Educagio

Se tratando da fungdo educacao, como objeto de andlise nesse estudo, aferir sua eficiéncia através de
indicadores, representa mensurar recursos empregados nas escolas a fim de identificar sua utilizagao
de modo racional sem desperdicios. Diferentemente, a eficacia fara referéncia ao cumprimento de
metas, ou seja, ao numero de alunos aprovados, de modo que havendo o bom uso a meta estabelecida
e cumprida constitucionalmente, tem-se sua efetividade.

Diversos estudos analisam métodos para monitorar a eficiéncia e efetividade dos gastos decorrente
das politicas publicas. As andlises sao diversas e cooperam para avaliar os impactos na sociedade
no que compete ao desempenho e a eficiéncia dos governantes, sobretudo aos servicos garantidos
constitucionalmente. Porém, a definicdo de um indicador correspondente a cada fungéo ou natureza do
gasto publico, tem sido os desafios identificados.

Nos estudos de Barrios e Schaechter, (2008), e Poker Jr. (2013), constatou-se no primeiro a utilizagéo
do indice PISA (Programa Internacional de Avaliagdo de Estudantes), como principal base, para
compreender a eficiéncia dos gastos em educacgéo, e no segundo estudo a eficiéncia dos gastos publico
em educacao adotou a variagao do IDH-Educagao como principal varidvel de analise.

Foi possivel também levantar outros estudos cujos indicadores de eficiéncia na fungdo educacéo
contemplavam uma série de elementos na rede de ensino municipal, como: (i) gasto com educagéo por
aluno matriculado; (i) nimero de professores por aluno matriculado; (iii) nimero de salas de aula por
aluno matriculado; (iv) nimero de estabelecimentos por aluno matriculado; (iv) taxa de escolarizagdo
do ensino infantil; (v) taxa de escolarizagdo do ensino fundamental; (vi) taxa de aprovacdo do ensino
fundamental; e, (vii) nota da prova SPAECE (Sistema Permanente de Avaliagdo da Educacéo Basica) dos
alunos da 42 série do ensino fundamental (Trompieri Neto et al,, p. 9, 2009).
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Ha ainda outras configuragdes na fungao educagao que norteiam a elaboragéo de indicadores, como:
numero de alunos matriculados; nimero de concluintes; vagas ociosas; remuneragéo dos profissionais
envolvidos; scores do PISA; indice IDEB; e, notas do SAEB (Sistema de Avaliagdo do Ensino Bésico)
(Sutherland, Price & Joumard, 2007).

Todavia, buscar indicador de eficiéncia exige parametrizagao sob constatagbes empiricas da
produtividade gerada das despesas publicas. Ademais, a composigéo dos gastos e as classificagbes
orgamentarias podem néo ser confiaveis, impedindo uma analise mais pormenorizada ao depender de
dados sobre custos fixos para um produto ou servigo especifico para avaliar determinada eficiéncia. Por
sua vez, estipular os beneficios geradores de determinado gasto publico, exige uma identificagdo mais
objetiva da politica publica adotada (Cordero et al., 2018; Cordero & Simancas, 2020; Melo-Becerra et
al., 2020).

Ou seja, 0 aporte tedrico é extenso sobre indicadores de eficiéncia nos gastos publicos, e demonstra
necessidade por definicdes e adequagdes nas parametrizagdes de analises, para que gastos e politicas
publicas possam ser avaliados.

Dessa maneira, ndo existem indicadores de eficiéncia que possam demonstrar, com nimeros absolutos
e de forma isolada, que determinada entidade foi eficiente nos seus gastos, uma vez que, “eficiéncia é
um conceito relativo, cuja avaliagdo depende do conhecimento dos resultados alcangados por todas
as unidades produtivas, que traduz a relagao entre os recursos que deveriam ser consumidos e 0s
recursos realmente consumidos” (Figueiredo Mello, p. 288, 2009)".

As preocupacgdes com a eficiéncia dos gastos publicos tém se tornado cada vez mais foco de interesse
para 0s agentes que determinam as politicas publicas. Considera-se que, programas ou intervengoes
publicas mais eficientes aliviam as restricdes orgamentarias, alcangando os mesmos resultados
com menos recursos ou melhorando os resultados dos investimentos atuais, possibilitando inclusive
alinhamento das politicas publicas.

Trabalhos que avaliaram e compararam o desempenho e a eficiéncia relativa dos Estados brasileiros
quanto aos gastos com educagao evidenciaram que, aqueles com melhor desempenho (que cumpriram
suas metas programadas) ndo sdo necessariamente os mais eficientes. Ademais, demonstraram
ainda que poucos Estados possuem um indice de eficiéncia de um (o valor méximo). Desta forma,
houve a predominancia por Estados que indicaram nao ser possivel atingir um desempenho superior
empregando o mesmo nivel ou um nivel menor de insumos. Ou seja, hd uma possibilidade por melhorar
ainda mais a eficiéncia, a medida que empenhos sdo associados ao uso das melhores praticas de
gestdo dos recursos (Zoghbi et al., 2009; Melo-Becerra et al., 2020).

Estudos realizado nos municipios do estado da Paraiba, por Diniz et al., (2017), sobre as transferéncias
intergovernamentais do FUNDEB, demonstraram que 0s municipios que receberam mais recursos da
redistribuicdo do FUNDEB, do que aqueles que doaram para o Fundo Estadual, tiveram pontuacdes de
eficiéncia mais baixas. Mas, quando se trata de aferir eficiéncia do gasto minimo previsto na CF, outros
achados revelaram que os recursos locais tém menor influéncia nos gastos educacionais do que as
transferéncias externas representadas pelos fundos de redistribuicédo (Cruz & Silva, 2020; Melo-Becerra
etal, 2020).

Tais contextos, permite compreender que, a afericao de uma eficiénciarelativa, representa a comparagao
entre o desempenho de uma entidade com o resultado de outras entidades com caracteristicas
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assemelhadas. Logicamente, aquela entidade que tiver melhores resultados a partir dos critérios
optados sera referéncia para as demais, as quais, quanto mais proximas dos resultados daquelas, mais
proximas estaréo da eficiéncia, isto €, menor serdo seus graus de ineficiéncia.

Considerando os elementos do referencial tedrico identificados nas subsecdes 2.1 e 2.2, admitiu-se a
seguinte hipodtese preliminar a percrustar:

H1: os municipios da microrregido de Paranagua-PR com maiores gastos em educagdo,
apresentaram maior eficiéncia.

Como anadlise preditiva do estudo das varidveis e elemento de discussdo de H1, entende-se ser
concebivel avaliar a eficiéncia de politicas publicas na area da educagao no periodo respectivo a cada
exercicio de mandato da gestdo publica. Ademais, espera-se que o0 municipio mais eficiente na area da
educagao, possibilite extrapolar resultados a outros municipios brasileiros.

3. Metodologia

Para analisar a eficiéncia das politicas publicas na fungao educacao da microrregido de Paranagua-PR,
realizou-se uma pesquisa do tipo qualitativa e quantitativa, de natureza aplicada e classificada como
descritiva e exploratdria, onde busca-se analisar os aspectos que levam um ou mais municipios ser(em)
mais eficientes do que os demais. Como instrumento do método de pesquisa utilizou-se a técnica DEA
para avaliar a eficiéncia dos municipios da microrregiao: Antonina, Guaraquegaba, Guaratuba, Matinhos,
Morretes e Pontal do Parana. Os procedimentos metodoldgicos adotados sdo apresentados nas
proximas subsecoes.

3.1. Procedimentos e Técnicas: Coleta e Analise dos Dados

O tratamento tedrico implementado para identificagdo da lacuna de pesquisa, propositos e os
elementos conceituais e contextuais teve como fontes de investigagdo principais sitios para extragao
de dados e abordagens de literaturas nacional e internacional, como: science direct; web of Science,
google academics; SciELO; Repositérios de teses, dissertagdes e Banco de Dados Institucionais;
entre outros. A maior parte dos dados dos municipios foram coletados dos: Instituto Paranaense de
Desenvolvimento Social — IPARDES; Instituto Nacional de Estudos e Pesquisas Educacionais Anisio
Teixeira — INEP; Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica — IBGE; e, dos sitios oficias dos municipios
da microrregido. Todos os dados financeiros foram atualizados pelo indice Geral de Pregos - IGP-M, da
Fundacéo Getulio Vargas.

Foi delimitada uma fronteira de eficiéncia dos gastos publicos para gerar politicas de educacéao,
utilizando-se do método para analise: Data Envelopment Analysis — DEA (Andlise Envoltéria de Dados)
- por meio do software Open Source DEA - com base em indicadores comparativos constantes em
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fontes de dominio publico. Neste método, as unidades produtivas sdo as unidades tomadoras de
decisdo (Decision Making Units = DMU's), a quais possuem um conjunto de entradas e de saidas, aqui
compreendidas como sendo os municipios da microrregiao de Paranagua. As unidades que estao
sendo comparadas, sobre as quais foram verificadas a eficiéncia, tém a possibilidade de ser melhorada,
podendo inclusive admitir a que mais se destaca, como qualidade de referéncia.

A aplicagdo de modelos DEA, com base nos dados utilizados para a presente analise, permite a
classificagdo dos DMU's, ora considerado como os municipios estudados, em eficientes e ineficientes.
O modelo deste trabalho adotou aplicagao orientada ao output, uma vez que pretende analisar a
maximizacao do resultado das politicas de educacdo com 0s recursos disponiveis nas receitas
municipais.

O modelo CCR, proposto por Charnes, Cooper e Rhodes (1978) constroi uma superficie linear, ndo
paramétrica, envolvendo os dados. Trabalha comretornos constantes de escala, isto €, qualquer variagao
nas entradas (inputs) produz variagdo proporcional nas saidas (outputs). Ele parte do pressuposto de
que outputs e inputs crescem na mesma proporgao, 0 que hem sempre acontece na pratica, o que €
uma limitagéo. Esse modelo é chamado de radial, admitindo apenas duas orientagées, inputs e outputs,
e trabalham com eles como se fossem um sé.

Ja o modelo BCC, de Banker, Charnes e Cooper (1984), considera retornos varidveis de escala, isto
é, substitui o axioma da proporcionalidade entre inputs e outputs pelo axioma da convexidade. Este
modelo por ser uma combinacéao linear dos inputs que estao na fronteira, proporcionam uma sequéncia
de retas para formar a concavidade, e entdo possui “folgas”, que é uma falha do modelo, isto €, mesmo
estando na fronteira pode, nem sempre, ser eficiente. Logo, em razéo da folga, nem sempre a DMU mais
eficiente realmente sera a mais eficiente.

Assim, muitas unidades serdo referéncias, porém as unidades que servem de referéncia para o maior
numero de ineficientes é que serdo benchmarks para estas, pois tendem a ser mais eficientes. Os
benchmarks das unidades ineficientes sdo aqueles que o coeficiente A (lambda) sdo diferentes de 0
(zero).

A opcéao deste trabalho foi a de utilizar o método BCC, com orientagao para o output, e fazer a andlise
envoltdria de dados. Para uma complementagéo de andlise, 0 modelo CCR foi utilizado apenas para
verificar a eficiéncia de escala das DMU's, ja que o BCC néao leva este pardmetro em consideragao,
apenas a eficiéncia técnica.

Tendo em vista a evolugao das tecnologias ao longo do tempo e, como consequéncia, a tendéncia da
analise tornar-se muito heterogénea, a DEA foi analisada em periodos diferentes, nos anos de 2008,
2012 e 2016, ndo se fazendo de forma simultaneas, a fim de acompanhar as agbes contemporaneas
de politicas publicas.

Para avaliar o gasto de cada municipio da microrregiao buscou-se, preliminarmente, quantificar o gasto
per capita de recursos municipais na area, isto é, foi calculada a razdo entre os dispéndios na fungao
publica da educagéao pelo nimero de alunos atendidos na rede municipal de educagéo, que engloba a
populacao discente da educacgéo infantil e do 1° ao 5° ano do ensino fundamental, tendo em vista que
essa populacao estudantil é atendida pelo ente municipal. Somente apds o panorama da evolugédo dos
gastos nas areas de educacao, é que se prosseguiu com as analises dos indices de desempenho nessa
area (IDEB), refletidos nos 4° e 5° anos do ensino fundamental. Para isso foi aplicada a DEA.
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Como eficiéncia méxima relativa a analisar, a técnica atribui valor unitdrio (Moncayo—Martinez,
Ramirez—Nafarrate & Hernandez-Balderrama, 2020). Assim, dentre os 7 (sete) municipios, aquele(s)
que possuir(em), em andlise por meio da DEA, valores de eficiéncia de 1,0 (um) no intervalo [0-1] serd(do),
considerado(s) eficiente(s) na aplicagdo dos recursos gerados pelas receitas publicas, constituindo
uma fronteira de eficiéncia. O escopo desta analise também permite perceber se o volume de recursos
investidos per capita em educacao corresponde ao Indice de Desenvolvimento Educacional - IDEB dos
municipios.

Para a escolha dos inputs e dos outputs foram pesquisados 24 (vinte e quatro) trabalhos que utilizaram
o método DEA, sendo 12 (doze) trabalhos relativos a eficiéncia na fungdo publica educacdo no Brasil
e 12 (doze) trabalhos em outros paises, com a finalidade de colher os melhores motivos. Em relagdo
aos inputs na fungdo publica educacéo, encontrou-se: (i) gastos/despesas na fungdo educagao; (ii)
infraestrutura educacional; (iii) profissionais que atuam na funcdo publica educacéo; (iv) alunos/
matriculas; e, (v) indices sociais.

Verificou-se que prevaleceram dados de despesas com educagdo em quase todos os estudos
pesquisados. Porém, para a melhor adequacao deste trabalho, procurou-se realizar testes com cada
um dos motivos encontrados. Foram adotados os testes de multicolinearidade com todos os inputs
pré-selecionados em trabalhos pretéritos, e excluidos aqueles que tinham Fatores de Inflagéo de
Variagdo (variance inflation fator - VIF) maior que 10 (dez), o que seria o indicativo de um erro-padréo
que interferiria de forma muito acentuada no resultado da pesquisa. Apds os testes verificou-se que
seriam utilizados os seguintes inputs para a fungao educagao, ver Quadro 1:

Quadro 1 - Motivos e inputs na fungao publica educagao

MOTIVO INPUT
Gastos/Despesas na fung¢ao educagio Gastos per capita em educagdo
Infraestrutura educacional Numero de Escolas
Profissionais que atuam na educagdo Namero de Docentes
Alunos/Matriculas Relaciio Alunos/hab.

Fonte: Elaborado pelos autores.

Por ultimo, o BCC foi para outputs, cuja premissa € verificar se 0s gastos publicos afetam os demais
indicadores. Para analise da eficiéncia dos DMU'’s utilizou-se o software Open Source DEA.

4. Resultados e Discussiao

Como analise preliminar, obteve-se a evolucdo dos gastos per capita na fungéo dos gastos publicos
com educagao, conforme Quadro 2.
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Quadro 2 - Gastos na area de educagdo: 2008-2016 (RS per capita/aluno matriculado)

Ano Antonina Guaraquegaba Guaratuba Matinhos Morretes Paranagui P;::_:]ng"
2008 2.760,36 3.072,68 3.373,46 3.349,46 3.386,17 3.250,21 3.983.,83
2009 2.888,64 3.281,08 3.336,40 2.942,09 3.473,33 3.364,97 3.692,58
2010 3.101,51 | 3.030,44 | 3.583.87 | 3.810,33 4.757.81 4,126,96 3.749,84
2011 4.120,07 4.153,57 4.402,06 4.784,72 5.243,37 4.754,71 5.029,39
2012 4.664,02 5.491,63 5.054,99 5.785,94 5.869,48 5.537,82 4.898,54
2013 4.746,66 7.580,56 4.996,10 4.997.89 6.557,83 5.867,55 5.941,05
2014 5.570,36 6.099,91 5.650,77 5.828,90 7.995,98 7.092,85 6.858,14
2015 5.312,27 7.063,41 5.867.,88 6.431,41 6.579,24 6.643,99 7.106,01
2016 5.632,59 7.716,74 6.626,25 6.828,79 7.472,98 7.381,81 7.475,52

Fonte: Adaptado do IPARDES (2020).

Percebe-se uma evolugado quase constante dos gastos per capita em educacao em todos os municipios
da regidao, com destaque para Guaraquegaba que obteve um aumento percentual de 1517%.

Em seguida, o Quadro 3 apresenta uma comparagao entre as metas educacionais do municipio versus
IDEB, que ao confrontar com o Quadro 2, é possivel observar se alteracdes dos gastos per capita
implicaram, necessariamente, nas alteracoes da qualidade educacional, tanto pelo IDEB quanto pela
propria meta do municipio, onde ambos os indices vao de uma escala de 0 a 6, quanto mais proximo a 6,
melhor a qualidade do ensino. Observe, que no Quadro 3, 0s dados vao de 2007 a 2017, ou seja, abrange
um campo de andlise um ano antes e um ano apos, ao que foi estabelecido metodologicamente, por duas
razdes, por cooperar na observacao de uma possivel tendéncia, e também ao fato do INEP disponibilizar
os dados somente a cada dois anos, sendo os anos de 2008-2016 suas respectivas interseccoes. Este
periodo 2008-2016, correspondente a fase de exercicio de governo municipal, ou seja, momento em
que se empreende politicas publicas por intervalo de mandato, auxiliando, por sua vez, na andlise de
eficiéncia neste estudo.

GCG - LALP GEORGETOWN UNIVERSITY SEPTEMBER - DECEMBER 2021 VOL.15 NUM.3 ISSN: 1988-7116

pp: 109-131




Hamirron BonaTTo, CHRISTIAN LUiZ DA S1LvA, SON1A PauLa DA Sirva NoGUEIRA,

Nuno ApriaNo Baptista Riseiro E NiLtoN CEsar Limva

Quadro 3 - Comparacdo das metas na area de educagao: IDEB versus Municipios da Microrregidao

Municipios IDEB Metas do Municipio

2007 2009 2011 2013 2015 2017 2007 2009 2011 2013 2015 2017
Paranagua 4,10 4,80 430 5,10 550 530 4,10 440 480 5,10 540 5,60
Antonina 4,70 440 4,00 4,10 470 500 340 380 420 450 4,70 5,00
Pontal do Parana 480 490 5,00 550 580 6,00 400 440 480 510 530 5,60
Morretes 430 430 430 440 5,10 550 3,770 4,00 440 470 5,00 530
Guaraquegaba 3,60 420 430 470 490 480 3,10 340 3,80 4,10 440 470
Guaratuba 430 440 500 520 570 6,20 3,50 380 420 4,50 480 5,10
Matinhos 4,60 5,10 490 6,00 620 6,60 400 430 470 500 530 5,60
Média da Microregido 4,34 4,59 4,54 500 541 563 3,69 401 441 471 499 527

Fonte: Adaptado do IPARDES (2020); INEP (2021).

Percebe-se que o municipio de Antonina teve um decréscimo na qualidade do ensino entre 2007 a 2011
e, a partir deste ano, houve uma tendéncia de melhora no indice IDEB. Mas, o ponto de maior destaque
na andlise é em Guaraquegaba, que ora teve se destacado como um dos municipios que obteve o
maior aporte de recursos per capta por aluno matriculado, e que, no entanto, a meta do municipio nao
conseguiu atingir em nenhum momento o indice IDEB, seguidos por Matinhos, Guaratuba e Pontal do
Parana.

Ao serem comparados 0s numeros relativos aos gastos per capita dos municipios da microrregido com
os indices do IDEB, percebe-se, na maioria das vezes que, conforme os aportes em recursos (gastos)
per capita aumentam, também sao elevadas as notas do IDEB, salvo entre os anos de 2010 e 2013 em
Guaraquecgaba, como observado, pois houve um visivel aumento de gastos na educagao, porém isso
nao se traduziu na elevagao do IDEB.

A andlise da eficiéncia com o DEA, se estendeu, no sentido de deixar o tdo qudo homogéneos os
dados dos DMU's, ao adotar os investimentos, conforme Quadro 4. A orientacdo adequada aos DMU's
envolvidos neste caso deu-se pelos outputs (por produtos), uma vez que o objetivo é avaliar como
se obter os melhores resultados na area de educagdo com os recursos disponiveis e garantidos
constitucionalmente o minimo aos municipios (inputs).

Quadro 4 - Inputs e Outputs para andlise DEA

Funcio

Pablica Input 1 Input 2 Input 3 Output 1 Output 2
Gaslos/despesas na Profissionais que Aproveilamento Desempenho

Alunos/matriculas escolar
fun¢do educagdo atuam na educagio escolar
Educaciio
Gastaper eapTpOL Numero de Docenles Relagio aluno/habitante IDEB Tion de

aluno matriculado Aprovagido

Fonte: Elaborado pelos autores.
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Para se obter uma analise ao longo do tempo e para verificar se quaisquer resultados néo sejam
fruto de uma causa pontual, buscou-se a andlise em trés momentos distintos: 2008, 2012 e 2016,
correspondentes as fases em que os governantes dos municipios exercem seus mandatos, e por
conseguinte determinam agdes em politicas publicas a fungao educagéao.

A andlise foi feita pelos dois modelos classicos da DEA: BCC e CCR. O modelo CCR foi utilizado para
a clusterizagéo. Os resultados visaram, portanto, verificar a eficiéncia dos gastos publicos na fungao
educacdonosanosde2008,2012e2016. Optou-se por separar os quadros de anadlises em cross sections,
para poder analisar restritamente um periodo de tempo especifico, possibilitando a contemporaneidade
dos gastos e politicas publicas existentes nos periodos estudados. O Quadro 5 demonstra quais 0s
insumos (inputs) e produtos (outputs) e seus respectivos dados para o ano de 2008 que foram adotados
neste trabalho.

Quadro 5 - BCC - inputs e outputs (2008)

Input 1 Inpur 2 Input 3 Output 1 Cutput 2
Gastos/despesas na fun¢iio Profissionais que atuam Alunos - Aproveitamento Desempenho
Municini educa¢io na educagio Matriculas escolar escolar
unicipio
Gaslos per capta por aluno ; Relagio ; Taxa de
matriculado (R$) Hfmexoxs neenics aluno/habitante e Aprovagio
Antonina 2 888,65 109 0,13 4.4 0,87
e el 3.281,08 71 0,12 42 0,83
Guaraluba 3.336.40 221 0,12 44 0,86
Matinhos 2.942 09 153 0,15 5.1 0,91
Morretes 347333 92 0,13 43 0,81
Paranagua 3.364,97 664 0,10 48 0,95
Pontal do 3.692.58 119 0,14 49 0.89
Parana

Fonte: Elaborado pelos autores.

O Quadro 5 elenca os inputs e outputs relativos ao ano de 2008 da funcado publica educagéo, ou seja,
as entradas e as saidas que definirdo, de acordo com o método, a eficiéncia de cada DMU em 2008.
Nota-se que, Morretes foi o segundo municipio que mais teve despesa per capita por aluno matriculado
na fungao educagéo e, no entanto, seu aproveitamento escolar, medido pelo IDEB, e seu desempenho
escolar, medido pela taxa de aprovagao, foi um dos piores entre todos os municipios da microrregiao.
Matinhos, ao contrario, foi o municipio com a segunda menor despesa per capita em educagao, e obteve
0s melhores aproveitamento e desempenho escolar.

Municipios com maiores despesas ndo implicam, também, que sejam 0s que possuem a maior relagao
aluno/habitante, assim como néo se pode afirmar que o municipio que tem maior despesa é o que
possui piores aproveitamento e desempenho escolar.

Ainda é possivel perceber, que a maior despesa per capita na fungéo educagéo, ndo torna o municipio
eficiente, uma vez que Morretes e Guaratuba, em que pese ndo terem as menores despesas, foram
menos eficientes que os demais municipios, contradizendo H1. Mesmo em relagdo aqueles que tiveram
menos despesas per capita na fungdo educagao. Ha uma nitida percepgao da necessidade de melhorar
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a gestédo da fungéo publica educagao naqueles municipios, por apresentarem despesas per capita
relativamente significativas em relagdo aos demais. O Quadro 6, revela os resultados de eficiéncia por
municipio.

Quadro 6 - Eficiéncia no método BCC (2008)

Municipio Eficiéncia

Antonina 1
Guaraquegaba 1

Guaratuba 0,985
Matinhos 1

Morretes 0,954
Paranagua 1
Pontal do Parané 1

Fonte: Elaborado pelos autores.

O Quadro 6, revela que no grupo duas das DMU's, Morretes e Guaratuba, ndo atingiram eficiéncia 1,0
(um), o que significa ndo estarem na fronteira de eficiéncia. Ou seja, sdo ineficientes em relagédo as
demais DMU's no ano 2008. Isso se da por ineficiéncia de gestao e politicas publicas implementadas,
ja que o método BCC isola a escala dos inputs e outputs levando em consideragéo apenas a maneira
como sao geridas as DMU's.

Devido a ineficiéncia dos dois DMU’s (Morretes e Guaratuba), houve a necessidade de buscar metas para
atingir a eficiéncia. Esse método permite escalar quais outras DMU's podem servir de modelo de gestao
mais proxima a qual a DMU ineficiente possa se espelhar, determinando, portanto, os benchmarks. O
benchmark estéd compreendido neste estudo, como modelo de gestdo administrativa para as DMU's
ineficientes. Para o municipio de Guaratuba as formas de gestdo administrativa que serviriam de
referéncias para atingir a eficiéncia seriam as dos municipios de Antonina, Guaraquegaba e Pontal do
Parana; enquanto que para Morretes seriam os municipios de Guaraquegaba e Pontal do Parana. O
Quadro 7, revela para cada municipio seu(s) respectivo(s) benchmark(s) cujos fatores de elevagao de
eficiéncia possam ser espelhados.

Quadro 7 - Benchmarks - BCC (2008)

Municipio Benchmarks
Antonina Antonina
Guaraquecaba Guaraquecaba
Guaratuba Antonina, Guaraquecaba e Pontal do Parana
Matinhos Matinhos
Morretes Guaraquegaba e Pontal do Parana
Paranagud Paranagud
Pontal do Parana Guaraquegaba e Pontal do Parana

Fonte: Elaborado pelos autores.
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Outra observacao a ser destacada no Quadro 7, da-se no municipio de Pontal do Parang, apesar de
ser um municipio considerado eficiente pelo método, ainda assim possui um benchmark além dele
préprio. Isso se da pelo coeficiente que determina os benchmarks, o qual é chamado de lambda (A). O
A também possui uma escala de zero a um, sendo que zero indica 0 menor grau de referéncia de uma
DMU para outra. Assim, denota-se pelo Quadro 8 que Pontal do Parana deve continuar sua pratica de
gestao administrativa, mas atribui fator a ser referenciado pelo municipio de Guaraquegaba, o qual,
por ser o mais referenciado benchmark em maior nimero de vezes dentre os municipios, pode ser
considerado o mais eficiente no ano de 2008.

Quadro 8 - A (lambdas) - BCC (2008)

Municipio Guaraquegaba Guaratuba Matinhos Paranagua Pontal do Parana
Antonina 1 0 0 0 0
Guaraquegaba 0 1 0 0 0
Guaratuba 0,201 0,44 0 0,23 0,129
Matinhos 0 0 1 0 0
Morretes 0 0,563 0 0 0,438
Paranagua 0 0 0 | 0
Pontal do Parand 0 0,15 0 0 1

Fonte: Elaborado pelos autores.

A seguir, 0 Quadro 9 elenca o0s inputs e 0s outputs relativos ao ano de 2012 da fungao publica educacao.

Quadro 9 - BCC - inputs e outputs (2012)

DMU Input 1 Input 2 Input 3 Output 1 Output 2
Gastos/ Profissionais que atuam na ‘Mur!usf Aproveitamento Desempenho
Matricula )
Despesas na fun¢io educagiio educaciio - escolar escolar
Municipio
Gastos per capia por aluno o Taxa de
S pel AR Nimero de Docentes aluno/ IDEB
matriculado (R$) Yabi Aprovagido
abitante
Antonina 4.746,66 99 0,10 4,10 0,85
Guaraquegaba 7.580,56 72 0,10 4,7 0,83
Guaratuba 4.996,10 224 0,12 5.2 0,91
Matinhos 4.997,89 209 0,12 6 0,94
Morretes 6.557,83 96 0,13 44 0,92
Paranagud 5.867,55 914 o010 5,1 0,94
Pontal do
Parana 5.941,05 123 0,13 35 0,93

Fonte: Elaborado pelos autores.

Observa-se no Quadro 9, que neste periodo o municipio que teve maior despesa per capita na fungao
educacgdo, Guaraguegaba, teve o segundo pior aproveitamento escolar (IDEB) e o pior desempenho
escolar. Esses dados indicam que esses dois municipios necessitam melhorar a gestdo dos recursos
nessa fungao publica. Matinhos, que realizou despesas per capita inferior a Morretes e Guaraquegaba,
obteve tanto aproveitamento como desempenho escolar bastante superiores. Guaratuba teve despesa
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per capita em educagao muito proxima de Matinhos e, no entanto, seu aproveitamento e desempenho
escolar foi inferior a este municipio, como pode ser constatado em nivel de eficiéncia no Quadro 10.

Quadro 10 - Eficiéncia no método BCC (2012)

Municipio Eficiéncia
Antonina 1
Guaraquegaba 1

Guaratuba 0,969

Matinhos 1
Morretes 1
Paranagua |
Pontal do Parana 1

Fonte: Elaborado pelos autores.

O Quadro 10, demonstra que apenas uma das DMU'’s, Guaratuba, n&o atingiu eficiéncia 1,0 (um), o que
significa que néo esta na fronteira de eficiéncia. Logo, é ineficiente em relagao as demais DMU's no ano
2012. Isso se da por ineficiéncia de gestao e reflexos de politicas publicas, ja que o método BCC isola
a escala dos inputs e outputs levando em consideragao apenas a maneira como sao geridas as DMU's.

Encontrou-se apenas um municipio ineficiente, porém destacaram muitas eficiéncias ainda fracas, o
que acarretou em municipios eficientes com benchmarks diferentes deles préprios, conforme observa-
Se NO Quadro 11.

Quadro 11 - Benchmarks - BCC (2012)

Municipio Benchmarks
Antonina Antonina e Guaraquegaba
Guaraquecaba Guaraquegaba
Guaratuba Antonina e Matinhos
Matinhos | Matinhos
Morretes Antonina e Morretes
Paranagua Antonina, Guaraquegaba ¢ Paranagud
Pontal do Parana Antonina e Pontal do Parana

Fonte: Elaborado pelos autores.

No Quadro 12, identificou-se 0s A pelo método BCC, e os municipios de Guaraquegaba e Matinhos
foram as eficiéncias fracas na funcao educacao no ano de 2012. Simultaneamente, observa-se que o
municipio de Antonina é o destaque para benchmark, onde se conclui como mais eficiente neste periodo
na funcao educacgao.
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Municipio
Antonina
Guaraquegaba
Guaratuba
Matinhos
Morretes
Paranagua

Pontal do Parana

Antonina
1
0
0,01

0,60
021
0,38

Quadro 12 - A (lambdas) - BCC (2012)

Guaraquecaba Matinhos Morretes Paranagua Pontal do Parana
0,72 0 0 0 0
1 0 0 0 0
0 0,99 0 0 0
0 1 0 0 0
0 0 1 0 0
0,22 0 0 1 0
0 0 0 0 1

Fonte: Elaborado pelos autores.

Em relacdo ao ano de 2016, o Quadro 13 elenca 0s inputs e 0s outputs da fungao publica educacao, que
definirdo, de acordo com o método BCC, a eficiéncia de cada DMU.

DMU

Municipio

Antonina
Guaraquegab
a

Guaratuba
Matinhos
Morretes
Paranagua
Pontal do
Parana

Input |
Gastos/despesas na fun¢io
educacio
Gastos per capita por aluno
matriculado (R$)
6.520,30

7.103,60

6.442.84
7.228,14
8.472,65
8.335,14

7.749,10

Quadro 13 - BCC - inputs e outputs (2016)

Input 2
Profissionais que atuam
na educagiio

Namero de Docentes
92
62

275
238
133
805

217

Input 3 Qutput | Quitput 2
Alunos/matricul | Aproveitamento Desempenho
as escolar escolar
Relagio Taxa de
aluno/habitantc e Aprovagio

0,09 5.0 0,82

0,10 48 0,86

0,13 6,2 091

0,14 6.6 0,95

0,12 55 0,89

0,10 5.3 0,90

0,13 6,0 0,93

Fonte: Elaborado pelos autores.

O Quadro 13, também confirmou que ndo foram os municipios com maiores despesas per capita com
educacdo que obtiveram os melhores aproveitamento e desempenho escolares. Observa-se que,
tantos municipios maiores como aqueles de menores despesas per capita, obtiveram aproveitamento
e desempenho menores. Esses dados reforgam o que ja havia constatado nos demais periodos
analisados: a quantidade de despesas per capita ndo implica em melhora ou piora do aproveitamento e
desempenho escolares. Ha problemas de gestao e alinhamento de politicas publicas a serem resolvidos
nos municipios menos eficientes, conforme aponta o Quadro 14.
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Quadro 14 - Eficiéncia no método BCC (2016)

Municipio Eficiéncia
Antonina 1
Guaraquegaba 1
Guaratuba 1
Matinhos 1
Morretes 0,995
Paranagud 1
Pontal do Parana 1

Fonte: Elaborado pelos autores.

Verificou-se que no ano de 2016, na fungdo educacéo, apenas Morretes ndo atingiu eficiéncia 1,0 (um),
em que pese estar muito proxima de 1,0(um). Morretes atingiu despesas per capita relativamente
maior que os demais municipios, porém, o aproveitamento e desempenho escolares nao tém sido
proporcionais ao esforco financeiro despendido.

Conforme Quadro 15, o municipio de Morretes possui dois benchmarks, Guaraquecaba e Matinhos. De
maneira similar ao ano de 2012, uma das DMU's, Guaratuba, teve trés benchmarks além de si mesmo,
Antonina, Matinhos e Paranagud, se mostrando possuir um grau de eficiéncia fraca.

Quadro 15 - Benchmarks - BCC (2016)

Municipio Benchmarks
Antonina Antonina
Guaraquecaba Guaraquegaba
Guaratuba Antonina, Guaratuba, Matinhos e Paranagua
Matinhos Matinhos
Morretes Guaraquegaba e Matinhos
Paranagua Paranagua
Pontal do Parana Pontal do Parana

Fonte: Elaborado pelos autores.

O Quadro 16 confirma que, apesar de Guaratuba possuir A maiores que zero para esses municipios
apontados no Quadro 15 como benchmarks, naturalmente Morretes tem A diferente de zero para seus
dois benchmarks. Matinhos se destaca, neste recorte temporal, como o municipio que mais aparece
como benchmark, o que implica deduzir ser o mais eficiente.
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Quadro 16 - A (lambdas) - BCC (2016)

Municipio Antonina Guaraquegaba Guaratuba Matinhos Paranagua Pontal do Parand
Antonina 1 0 0 0 0 0
Guaraquegaba 0 1 0 0 0 0
Guaratuba 0,361 0 1 0,343 0,196 0
Matinhos 0 0 0 1 0 0
Morretes 0 0,6 0 0,4 0 0
Paranagui 0 0 0 0 1 0
Pontal do Parand 0 0 0 0 0 1

Fonte: Elaborado pelos autores.

Tendo em vista os resultados da pesquisa na microrregiao de Paranagua serem semelhantes entre
0S municipios que a compde. Prosseguiu-se com a analise, conforme Quadro 17, comparando um dos
municipios estudados com outros municipios do Estado do Parana com o mesmo porte populacional,
com o intuito de analisar os resultados e verificar as eficiéncias dos municipios litoraneos em relacao
aos demais. O periodo escolhido foi 0 ano de 2018, por ser 0 ano com dados disponiveis mais recentes,
e a cidade escolhida foi Paranagua por ser a mais populosa da microrregiao.

Quadro 17 - BCC - inputs e outputs (2018)

DMU Input | Input 2 Input 3 Qutput | Quitput 2
Gastos/despesas na fun¢io Profissionais que atuam Alunos/matricul | Aproveitamento Desempenho
e educacio na educaciio as escolar escolar
L sipee Gastos per capita por aluno Relagdo Taxa de
matriculado (R$) hiftmeny de Dooexites aluno/habitante s Aprovagio
Antonina 6.520,30 92 0,09 5.0 0,82
UABES S 7.103,60 62 0,10 48 0.86
Guaratuba 6.442.84 275 0,13 6,2 0,91
Matinhos 7.228,14 238 0,14 6,6 0,95
Morretes 8.472,65 | 133 0,12 55 0,89
Paranagui 8.335,14 805 0,10 53 0,90
Fonl do 7.749,10 217 0,13 6.0 0,93
Parana

Fonte: Elaborado pelos autores.

Como se observa no Quadro 17, Paranagua tem um gasto per capita em educagao superior a todos
os demais municipios deste grupo, e, no entanto, seu aproveitamento e seu desempenho escolar se
coloca como o pior entre todos. Desta maneira, ao se comparar apenas com 0s municipios de sua
regiao, mesmo entre os anos de 2008-2016, Paranagua estava em uma posic¢ao privilegiada no que diz
respeito a qualidade do ensino, o que se descaracteriza ao observar municipios com porte populacional
assemelhado. O Quadro 18 revela a eficiéncia no método BCC.
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Quadro 18 - Eficiéncia no método BCC (2018)

Municipio Eficiéncia
Apucarana 1
Arapongas 1
Campo Largo 1
Guarapuava 0,962
Paranagud 0,934
Pinhais 0,984
Toledo 1

Fonte: Elaborado pelos autores.

No que diz respeito a eficiéncia, enquanto Paranagug, face aos municipios de sua microrregiao foi
considerado eficiente em todos os periodos analisados, numa analise com outros municipios de portes
semelhantes foi considerado ineficiente, conforme constata-se no Quadro 18.

Percebe-se que Paranagua esta entre os trés municipios ineficientes dagqueles considerados do mesmo
porte.

Quadro 19 - Benchmarks - BCC (2018)

Municipio Benchmarks
Apucarana Apucarana.
Arapongas Apucarana, Arapongas.
Campo Largo Campo Largo.
Guarapuava Apucarana, Arapongas, Toledo.
Paranagud Apucarana.
Pinhais Apucarana, Arapongas, Toledo.
Toledo Arapongas, Campo Largo, Toledo.

Fonte: Elaborado pelos autores.

Nota-se que Paranagud nao serviu de benchmark para nenhum dos municipios deste grupo,
diferentemente do que ocorreu quando analisado para sua microrregido. Essa comparagao com
municipios de portes populacionais semelhantes a Paranagua, demonstra que, embora seja eficiente em
sua regiao, ndo o é emrelacédo aos de porte semelhantes, remetendo a concluséo de que 0s municipios
litoraneos tém espaco para melhorar a eficiéncia na area educacional, contrastando a ideia de que
municipio mais eficiente na drea da educagao da microrregiao de Paranagua-PR, sejam suficientes para
extrapolar resultados a outros municipios brasileiros.

Para analise temporal de como as eficiéncias dos municipios da microrregiao se relacionam, utilizou-se
também o método CCR para determinar a eficiéncia total de cada DMU na fungéo publica educacgao
nos periodos estudados, para assim, determinar as eficiéncias de escala, que se da pela razéo entre a
eficiéncia total e a eficiéncia técnica. O Quadro 20, apresenta as eficiéncias técnicas (BCC) e as eficiéncias
totais (CCR).
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Quadro 20 - Eficiéncias da Fungao Educacao

2008 2012 2016
Municipios T]éaci:;;:a %ﬁ:] Eﬁlli;lza; ¢ Tgcil-l;;;:a '1533;-1 E]i:ﬁsz;‘ﬂl ¢ Tgci;l:i:;:a 'lﬁ‘lcil-i:l i‘::;&e
(BCC) (CCR) (BCC) (CCR) (BCC) (CCR)
Antonina 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Guaraquegaba 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Guaratuba 0985 0,978 0,993 0,969 0,968 0,9997 1 1 1
Matinhos 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Morretes 0,954 0,943 0,988 1 0995 0,995 0,995 0,835 0,839
Paranagua 1 1 1 1 1 1 1 0,988 0,988
Pontal do Parana 1 0992 0,992 1 1 1 1 0,902 0,902

Fonte: Elaborado pelos autores.

E possivel observar no Quadro 20, a consisténcia da execucao de politicas publicas na area da educacao
dos municipios de Antonina, Guaraquegaba e Matinhos em relacdo aos demais, tendo em vista que
suas eficiéncias em todos os recortes temporais atingiram o grau maximo 1,0(um). Ou seja, pode-se
concluir que esses municipios gerenciam melhor seus recursos em relacao aos demais nas trocas de
gestores publicos, corroborando com o propdsito de se avaliar a eficiéncia de politicas publicas na area
da educacéao no periodo de exercicio de mandato da gestao publica.

No entanto, ndo € possivel garantir que esses nimeros indiquem situacdes ideais em cenarios mais
abrangentes do que o da microrregiao, ja que a DEA analisa a eficiéncia relativa, e ndo uma eficiéncia
absoluta. Ou seja, esses municipios podem nao estar num patamar étimo para a funcao educacao
em geral, mas sdo municipios que se destacam em relagao as politicas publicas de educagao na
microrregido, invalidando quaisquer condi¢cdes em inferir o fato de ser mais eficiente como requisito de
referéncia a outros municipios brasileiros.

5. Conclusio e Consideragdes

Os resultados permitem concluir que os gastos em politicas publicas de educagao dos municipios da
microrregido de Paranagua ndo sao fatores decisivos para que os resultados sejam satisfatorios em
relacdo aos indicadores publicos nessas areas, e ndo garantem que um municipio que tenha despesas
elevadas seja eficiente em relagéo aos demais.

Apds conferir como essa relagao se comporta na microrregiéo, percebeu-se que ha municipios com
maior despesa per capita por aluno matriculado e, no entanto, seus indicadores de qualidade e de
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desempenho ndo séo relativamente proporcionais, como foi o caso de Morretes e Guaratuba. Ao
associar demais inputs sob a andlise DEA, entende ser temerario estabelecer uma fronteira de eficiéncia
segura, uma vez que, o municipio que dispdem de um orgamento fiscal maior ndo tém desempenhos
de qualidade melhor, e que ora analisado com demais varidveis e comparadas com municipios de
outras regides e mesmo porte populacional, constatou que a eficiéncia relativa revela a existéncia de
desalinhamento governamental em politica publica, inclusive no municipio de Paranagua. Posto isso,
conclui-se que decisdes politicas ndo servem de referéncias que orientam para eficiéncia, sobretudo se
alocar discricionariamente recursos orgamentarios.

Desta forma, acredita-se ter alcangado o objetivo proposto ao relacionar os gastos publicos direcionados
a educagao com a eficiéncia dos resultados das politicas publicas na microrregido de Paranagua-PR.

Os resultados obtidos pelos municipios demonstraram que Paranagua tem um gasto per capita maior
gue os municipios de sua microrregido, no entanto, seu aproveitamento e seu desempenho escolar se
coloca como o pior entre todos se comparado a municipios litoraneos de mesmo tamanho habitacional.
Isto confirma o que ja foi visto anteriormente, na microrregido, isto €, maiores despesas na fungédo
educagao nao implica necessariamente melhores resultados, possibilitando afirmar H1, e aquilo que
também foi constatado na literatura nos estudos de Falcdo (2015), Cordero et al.,, (2018), Cruz e Silva
(2020), e, Pianta, Hamre e Nguyen, (2020).

Portanto, Paranagua, foi considerado para sua microrregiao um municipio eficiente na fungdo publica
educagao, e se comparado com municipios de mesmo porte populacional caracteriza-se como
ineficiente, reforgando a contestagao quanto a extrapolagdo dos resultados. Considera-se que, 0s
municipios da microrregido de Paranagua tém espaco para melhorar seus resultados na fungao publica
educagao, por mais que a gestao publica do periodo possibilite avaliar sua eficiéncia.

Estudos complementares séo oportunos, a partir das constatagées alcangadas, se métodos empiricos
forem percrustados, por meio de questionarios com atores que atuam nas politicas publicas de
educagao, sejam: secretarios da educagao, dirigentes e profissionais da area, usuarios, entre outros; a
fim de obter informagdes que indiqguem razdes que levam uns municipios serem mais eficientes. Ainda,
sugere-se estudos que reiinam grupos de municipios com caracteristicas semelhantes mais robustas,
incluindo: receita total, vocagdo econdémica e populagao, independentemente de regiéo, ja que a grande
parte dos estudos que tém sido realizados focam a preocupagao regional.

Outra observagéo oportuna e suplementar aos estudos futuros, situa-se ainda nas analises empirica,
em buscar suscitar investigagdes junto aos planejadores na drea da educagdo nos municipios da
microrregido estudada, de modo a compreender suas atuagbes face a qualidade de gestdo. Pois,
normalmente esses gestores exercem funcgdes de planejar, implementar, executar e avaliar politicas
publicas, e sdo capazes de nortear elementos que integram o entendimento sobre eficiéncia ora
analisada.
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