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No es solo la oferta monetaria: una explicación alternativa de la inflación 

en Venezuela / Carolina Pagliacci

Es posible que la reducción de la cantidad y de la variedad de los insumos, y las restricciones a 

su financiamiento, expliquen tanto la inflación como la contracción económica en Venezuela.

El arte como inversión: obras de artistas de países andinos / Alejandro Brandini, 

Urbi Garay y Santos Márquez

Entre 1992 y 2012 la inversión en obras de artistas plásticos de países andinos resultó una 

buena opción para diversificar una cartera tradicional. Las obras de artistas venezolanos 

registraron el mayor rendimiento promedio, aunque con elevado riesgo, seguidas por las 

de artistas de Perú, Ecuador, Colombia y Chile.

Franquicia corporativa: ¿red de sucursales o filiales con tutela extranjera? / 

Alberto Mirabal Martínez y Luis E. Sigala Paparella

La franquicia es un modelo de negocio que se ha expandido exitosamente en Venezuela. 

Entre las marcas extranjeras se destaca la franquicia corporativa, signada por la presencia 

de una empresa detrás de la gestión operativa en cada territorio.

Tecnología digital para el mercadeo / Carlos Jiménez

Dame tus likes para mentirte mejor / Luis Ernesto Blanco

Pocos inventos en América Latina / Fabiana Culshaw

Ética conductual: aportes para la enseñanza de ética en la gerencia /J osé Malavé

CeauȘescu en Caracas: estampas para un álbum del socialismo venezolano 

(1969-1999) / Tomás Straka

Pasar de ser la vitrina de Occidente en el Caribe durante la Guerra Fría a proclamar el 

socialismo en el siglo XXI hace de Venezuela uno de los casos más inusuales de la historia. 

Los hombres y las mujeres que impulsaron esa vuelta al socialismo fueron, paradójicamente, 

hijos de la Gran Venezuela.
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Más allá de la información y las estadísticas provenientes del gobierno o de 
organismos multilaterales, a quien visita Panamá tres organizaciones impactan 
por su presencia y buen funcionamiento: el Canal, el aeropuerto de Tocumen 
y la aerolínea Copa. De la historia reciente se recuerda la nacionalización del 
canal, su reciente ampliación y la crisis política durante el gobierno de Manuel 
Noriega, que culminó con una invasión estadounidense. Los datos muestran 
que Panamá ha registrado un crecimiento sostenido de su producto interno 
bruto cercano al seis por ciento durante los últimos cinco años. Su índice de 
desarrollo humano, determinado por las Naciones Unidas, es el segundo en 
América Central y el quinto en América Latina. Estos indicadores no sorpren­
den al visitante ocasional.

En la conversación con panameños, residentes extranjeros y especialistas 
informados se reconoce el esfuerzo de la sociedad panameña para estabilizar 
el país políticamente y dinamizar su economía. Más allá de ese reconocimiento 
justo y necesario es insoslayable preguntarse qué hace falta para que el país se 
aproxime más aún a esa elusiva categoría de «país desarrollado». Las respuestas 
a esa pregunta, como es de esperar, varían de acuerdo con los particulares pun­
tos de vista de los especialistas. En cualquier caso, hay cinco consideraciones 
generales que suelen olvidarse, a pesar de su relevancia en la bibliografía sobre 
el desarrollo de las naciones:

1.	 Una sociedad es mucho más que una economía.
2.	 Las prácticas institucionales —reales, concretas, integradas por una com­

pleja trama de comportamientos de personas y grupos— son fundamenta­
les para asegurar la estabilidad y la prosperidad de una nación. La existencia 
formal de organizaciones públicas o privadas en ámbitos tan importantes 
como justicia, educación o producción y comercio son insuficientes.

3.	 La creación de capital humano va más allá de la formación de profesiona­
les de alto nivel; requiere formar personas capaces de desempeñar —con 
diligencia, eficiencia y creatividad— modestas ocupaciones u oficios. La­
mentablemente, la importancia atribuida a los profesionales suele ocultar 
prácticas indeseables en la educación de estratos sociales medios o bajos, 
que no recibirán educación universitaria.

4.	 El desarrollo de una nación exige un gran esfuerzo y compromiso de sus éli­
tes, entendidas como personas o grupos que por sus privilegios, formación 
o talento influyen en la trayectoria que siga el país.

5.	 En el mundo de hoy, incierto y crecientemente competitivo, el éxito presen­
te sirve cada vez menos para predecir el éxito futuro. Es, por ello, impres­
cindible desarrollar la capacidad para reconocer errores y rectificar cuanto 
antes. Un error frecuente consiste en repetir prácticas —políticas, estrate­
gias, normas, procedimientos— cuando las condiciones o exigencias del 
entorno han cambiado, cuando hacen falta disposición a innovar y saber 
hacerlo. La capacidad para aprender de la experiencia e innovar exige crear 
cultura desde la escuela y cultivarla en las organizaciones.

Estas consideraciones tienen en mente el caso de Venezuela: un país que duran­
te más de diez años creció al diez por ciento anual, con un sistema político esta­
ble y que algunos veían acercarse rápidamente a la condición de desarrollado. 

Panamá: del presente al futuro
Ramón Piñango

•	 Debates IESA tiene como finalidad pro­
mover la discusión pública sobre la geren­
cia y su entorno, mediante la difusión de 
información y la confrontación de ideas. Es 
publicada trimestralmente por el Instituto 
de Estudios Superiores de Administración, 
en Caracas, Venezuela.

•	 Debates IESA está dirigida a quienes ocu­
pan posiciones de liderazgo en organizacio­
nes públicas o privadas de toda índole. El 
objetivo es propiciar la comunicación entre 
gerentes, funcionarios públicos, políticos, 
empresarios, consultores e investigadores.

•	 En Debates IESA tienen cabida los artículos 
que examinen temas de actualidad, análisis 
de políticas públicas y empresariales, apli­
caciones de las ciencias administrativas y 
hallazgos de las ciencias sociales. Son bien­
venidas, también, las exposiciones de teorías 
y modelos novedosos, reseñas de publica­
ciones y críticas o discusiones de artículos 
publicados en ésta u otras revistas.

•	 Debates IESA es una revista arbitrada. El 
editor enviará una copia anónima de cada 
artículo a dos árbitros, quienes emitirán 
alguno de los juicios siguientes: el artícu­
lo debe publicarse tal como está, requiere 
cambios o no debe publicarse.

•	 Los artículos publicados en Debates IESA 
no expresan consenso alguno, ni la revista 
se identifica con corrientes o escuelas de 
pensamiento. Además, los autores pueden 
estar en desacuerdo. No se acepta respon­
sabilidad alguna por las opiniones expresa­
das, pero sí se acepta la responsabilidad de 
darles la oportunidad de aparecer.
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A CIEN AÑOS DE CÓRDOBA: LA 
ACADEMIA BAJO ATAQUE

María Gabriela Mata Carnevali / 
Profesora de la Universidad Central de 
Venezuela / @mariagab2016

Según la organización no guberna­
mental de reconocida trayectoria 

Scholars at Risk, en su informe de 2018, 
la lista de arbitrariedades contra el nor­
mal desenvolvimiento de la educación 
superior a escala mundial es larga. In­
cluye desde ataques suicidas de extre­
mistas hasta la restricción de permisos 
de viaje, el encarcelamiento de acadé­
micos y amenazas a la autonomía ins­
titucional, ejemplos todos de cuánto se 
teme al pensamiento crítico. Sin embar­
go, el tema se discute raras veces en los 
organismos internacionales y no aparece 
en las declaraciones y los documentos 
de trabajo de organizaciones como la 
Unesco o el Banco Mundial.

A propósito del centenario del 
Movimiento de Córdoba y los aconte­
cimientos recientes en Venezuela, es ne­
cesario llamar la atención sobre el cerco 
que se quiere imponer a la libertad de 
pensamiento en las universidades. Los 
atropellos de los que han sido víctimas 

los universitarios constituyen un retro­
ceso histórico. Violan la Ley de Univer­
sidades —creada en 1958 y reformada 
parcialmente en 1970— y con ella los 
ideales promovidos por el Movimiento 
de Reforma Universitaria originado en 
Córdoba, Argentina, en 1918; conside­
rado el más importante movimiento de 
protesta de la universidad latinoamerica­
na, enmarcada por esa época en estruc­
turas coloniales elitistas a pesar de los 
procesos independentistas del siglo XIX.

La Ley de Universidades de 1958, 
que dio origen a la universidad autó­
noma, popular y democrática en Vene­
zuela, fue producto de un largo proceso 
de desarrollo, cambio y transformación 
para garantizar la independencia y la 
capacidad crítica de la comunidad uni­
versitaria frente a la injerencia de los 
gobiernos o cualquier otra forma de 
dominación. Fue elaborada en el marco 

de la transición democrática, luego de la 
caída de Pérez Jiménez, por profesores 
de la Universidad Central de Venezuela 
que formaron una comisión presidida 
por Francisco de Venanzi.

Esa ley no solo fue el primer instru­
mento que dio verdadero estatuto auto­
nómico a las universidades venezolanas, 
sino que también ayudó a definir la es­
tructura y el funcionamiento del Conse­
jo Nacional de Universidades, los distin­
tos órganos democráticos de cogobierno 
y las autoridades en sus diversos niveles 
de dirección y organización académica. 
Señalaba aspectos importantes sobre 
composición, funciones, estabilidad y 
seguridad social del personal docente 
y de investigación, sin olvidar el bien­
estar de los estudiantes. Además, sentó 
las bases para la creación del Consejo 
de Fomento, el Consejo de Desarrollo 
Científico y Humanístico, y las direccio­
nes y comisiones de Cultura y Deporte.

Hoy esta concepción global e inte­
gral de la universidad en todos sus com­
ponentes, esa autonomía, cónsona con 
el espíritu del Movimiento de Córdoba 
que costó tanto alcanzar, está en entre­
dicho no obstante su incorporación con 
rango constitucional en el artículo 109 
de la Constitución de la República Boli­

variana de Venezuela de 1999. Los uni­
versitarios elevan su voz de protesta en 
un discurso enmarcado en la construc­
ción de la paz, vía la defensa y la pro­
moción de la democracia y los derechos 
humanos.

La I Conferencia de las Américas 
sobre Libertad Académica, Autonomía 
Universitaria y Derechos Humanos en 
el Ámbito Universitario se celebró en 
Caracas los días 12 y 13 noviembre de 
2018, bajo la convocatoria de la orga­
nización no gubernamental venezolana 
Aula Abierta y reunió a autoridades rec­
torales, profesores, estudiantes y repre­
sentantes gremiales de las universidades 
de Venezuela y de otros países de las 
Américas, además de activistas por los 
derechos humanos.

Si algo quedó claro es que la liber­
tad académica va de la mano con la de­
mocracia. Los cambios necesarios en la 

educación superior en Venezuela deben 
ser liderados por su estructura represen­
tativa e institucional, con pleno respeto a 
la autonomía en el marco del Estado so­
cial de derecho, no impuestos por el go­
bierno de manera autoritaria. El ejercicio 
de la autonomía implica el ejercicio de 
la ética de la responsabilidad. No es solo 
un derecho, es un deber. Al ir contra la 
autonomía de las universidades se limita 
su poder legítimo, reconocido como tal 
en la Constitución. El Estado debe prote­
ger y fomentar el derecho a la educación 
como servicio público, sin menoscabo 
de la autonomía universitaria. 

RENACIMIENTO O FRAGMENTACIÓN: 
DOS ESCENARIOS DE LA ECONOMÍA 
MUNDIAL

Carlos Jaramillo / Profesor del IESA

Mohamed El-Erian, el connotado 
experto financiero que participa en 

la junta directiva de Allianz, la multina­
cional alemana de servicios financieros, 
publicó en fecha reciente un artículo de 
opinión en el Financial Times. Titulado 
«A los inversionistas les debería impor­
tar una victoria de la guerra comercial de 
Trump» es, sin duda alguna, de lectura 
obligada para quienes mantienen carteras 
de inversión en la coyuntura actual.

Para El-Erian, aunque es muy 
probable que Trump gane la guerra 
comercial con sus principales socios, 
la pregunta relevante para los inversio­
nistas es: ¿cómo evolucionará el sistema 
económico internacional a largo plazo, 
como consecuencia de las concesiones 
que Estados Unidos obtendría producto 
de su victoria política?

Estados Unidos ha preferido lograr 
cambios en el sistema, no mediante re­
formas de los acuerdos existentes, sino 
por la aplicación de aranceles, sanciones 
y amenazas, para desconcierto de sus 
contrapartes. Las contrapartes enten­
dieron muy rápidamente que, por tener 
Estados Unidos una economía mucho 
más poderosa, diversificada, emprende­
dora y poco dependiente del sector ex­
terno, la táctica más rentable para ellas 
era no enfrentar y hacer concesiones. 
Los mercados financieros entendieron la 
dinámica y evitaron afectar los precios 
de bonos y acciones, en respuesta al len­
guaje agresivo del gobierno de Trump.

A largo plazo todo dependerá de 
que el orden económico emergente siga 

La libertad académica en el mundo está amenazada. Los centros 
de educación superior son objeto de diferentes tipos de agresiones. 
En la agenda internacional, sorprendentemente, este no es un 
problema prioritario
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uno de dos caminos: renacimiento o 
fragmentación. El renacimiento estaría 
caracterizado por un mayor respeto a la 
propiedad intelectual y el remozamien­
to de las instituciones existentes, en un 
contexto donde los países promoverían 
iniciativas comerciales sin aranceles. Este 
camino obligaría a China a emprender 
reformas internas para hacer sus prácti­
cas de negocios lo más parecidas posible 
a las de Europa, Japón y Estados Unidos, 
lo que podría causar fricciones políticas 
entre las diversas facciones del Partido 
Comunista Chino.

El camino de la fragmentación, al 
que nadie debería apostar, se caracteriza 
por una pérdida de respeto a las institu­
ciones y las leyes. El papel de Estados 
Unidos —desarrollado a partir de los 
acuerdos de Bretton Woods en 1944, 
que trajeron consigo el uso del dólar 
como moneda de reserva y la posibili­
dad de desarrollar un mercado de capi­
tales profundo en esta moneda que atra­
jera una porción importante de ahorro 
mundial— quedaría muy cuestionado.

En este escenario China trataría de 
implantar acuerdos comerciales bilatera­
les con una serie de economías emergen­
tes, transformar sus excedentes financie­
ros (lease treasuries) en activos reales en 
los países que necesite influir y, necesaria­
mente, desarrollar una nueva red de insti­
tuciones para manejar esas relaciones. En 
opinión de El-Erian, China podría inclu­
so intentar nuevos enfoques de desarrollo 
tecnológico; por ejemplo, desarrollar ver­
siones de tecnologías para uso exclusivo 
en su área de influencia (una red de inter­
net solo para los asiáticos).

El gran reto para los inversionistas 
es, como siempre, vislumbrar el orden 
económico que emergerá finalmente. 
Como estos procesos tardan largo tiem­
po, la recomposición de las carteras —la 
sustitución de unos títulos financieros 
por otros— debería responder a los 

eventos en pleno desarrollo. No está de 
más ir profundizando en el conocimien­
to de los mercados financieros de la ruta 
de la seda, donde el impacto de la pre­
sencia china se hará sentir. 

¿UN ILUSTRE DESCONOCIDO?

Carlos Jaramillo / Profesor del IESA

Hace unos años, quien averiguara 
cuáles eran los tres mercados de 

bonos más importantes del mundo en­
contraría que Estados Unidos y Japón 
ocupaban los puestos 1 y 2 de la clasi­
ficación: nada sorpresivo. Pero encon­
trar a Italia en el tercer lugar sería, para 
cualquier asomado en el tema, todo un 
descubrimiento.

En la actualidad el valor facial de los 
bonos italianos en circulación está en el 
orden de 2,3 billones de euros, un poco 
menos del doble del tamaño del mercado 
de bonos municipales de Estados Uni­
dos. La deuda representa 132 por cien­
to del producto interno bruto (PIB) de 
Italia, la segunda mayor de la Eurozona 
después de Grecia. Más de dos tercios de 
estos títulos los poseen inversionistas na­
cionales; apenas un cinco por ciento está 
en manos de inversionistas no europeos.

El impacto de una crisis política en 
Italia podría ser relativamente marginal 
en el resto del mundo. Pero el rendi­
miento de los bonos italianos se ha con­
vertido en un indicador de la estabilidad 
política del país. El pasado mes de mayo, 
cuando la coalición de los populistas de 
ultraderecha conocidos como La Liga 
Norte y el Movimiento Cinco Estrellas 
se preparaban para gobernar, el bono 
soberano italiano a diez años ofrecía un 
rendimiento a vencimiento de 2,32 por 
ciento: un máximo no visto desde el año 
2014. La prima de riesgo sobre el pa­
pel soberano alemán al mismo plazo era 

189 puntos básicos (uno por ciento re­
presenta cien puntos básicos): la mayor 
desde junio de 2017.

¿Qué ha ocurrido en los últimos 
meses, una vez que la coalición tuvo la 
oportunidad de mostrar su fuerza en las 
discusiones presupuestarias? Para sorpre­
sa de muchos, quienes ofrecían un sala­
rio universal y una tasa impositiva plana 
han moderado su discurso. Por un lado, 
La Liga Norte ha tenido que enfrentar un 
caso de corrupción en el cual una corte de 
Ginebra autorizó a fiscales del Ministerio 
Público a decomisar 49 millones de euros 
en activos del partido. Por otro, el minis­
tro estrella del grupo, Matteo Salvini, en­
frenta cargos de secuestro por la retención 
de un grupo de emigrantes de Eritrea.

El hecho de que la coalición acepta­
se, sin pelear demasiado, un presupuesto 
que verán con muy buenos ojos los fun­
cionarios de Bruselas —un presupuesto 
con un déficit del orden el 3 por ciento 
del PIB— hace recordar el comporta­
miento típico de los políticos italianos 
(que supuestamente esta coalición no 
quiere repetir): individuos fuertes que 
desafían la elite en el poder, que prome­
ten exterminarla y después aprenden a 
convivir con ella (y con su agenda).

Lo extraño en esta ocasión es que 
el mercado de renta fija no termina de 
aceptar la idea de que los radicales pa­
rezcan no serlo. Si la hubiesen acepta­
do, el rendimiento del bono soberano 
italiano a diez años debería ser inferior 
al 2,32 por ciento alcanzado en mayo de 
este año, cuando la coalición entró en 
acción. Por el contrario, alcanzó niveles 
de tres por ciento al comienzo de la dis­
cusión presupuestaria y se retrajo a 2,90 
por ciento una vez alcanzado el consen­
so. Algo debe haber en el ambiente que 
no termina de disipar el miedo de los 
mercados a la coalición euroescéptica 
de La Liga Norte y el Movimiento Cinco 
Estrellas. 

El impacto de una crisis política en Italia 

podría ser relativamente marginal en el resto 

del mundo. Pero el rendimiento de los bonos 

italianos se ha convertido en un indicador de la 

estabilidad política del país
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Las empresas panameñas han comenzado a transitar exitosamente la ruta hacia 
la competitividad. El reto del país es continuar recortando brechas con respecto a 
economías más avanzadas y evitar rezagos para asegurar el crecimiento económico y 
el bienestar de los panameños.

COMPETITIVIDAD PUEDE SER UN TÉRMINO ENGAÑOSO: abarca una amplia 
gama de factores y recibe diferentes interpretaciones, según el contexto donde se utilice. Desde una perspectiva de 
desarrollo económico, la competitividad se refiere al atractivo para invertir que conduce al desarrollo productivo. 

Varios autores formularon teorías sobre el desempeño de las empresas y su relación con el desarrollo econó­
mico, y abrieron campo al estudio de la competitividad. Joseph Schumpeter, en las primeras décadas del siglo XX, 
destacó el papel de las empresas en su proceso adaptativo e innovador para sostenerse y crear valor colectivo. En 
los años ochenta, Michael Porter expuso su modelo de las «cinco fuerzas» que una empresa debe equilibrar para 
ser sostenible y crecer: 1) los nuevos entrantes al mercado, 2) los proveedores que surten los elementos que una 
empresa debe conjugar para agregar valor, 3) los clientes, 4) los productos sustitutos que los clientes podrían pre­
ferir y 5) la rivalidad entre los competidores.

La competitividad se manifiesta en diferentes niveles de análisis: desde un individuo hasta una región, como 
Latinoamérica, integrada por varios países. La competitividad de una persona se refiere a que sus talentos son atrac­
tivos para el mercado laboral, y puede tener acceso a múltiples y generosas ofertas de trabajo.

Una empresa competitiva, por su parte, logra captar ampliamente las preferencias del mercado debido al 
atractivo de sus productos y servicios, que puede derivarse de múltiples atributos; por ejemplo, la empresa resulta 
interesante para el talento que desea colocarse en un buen lugar de trabajo, muestra un crecimiento sostenido en 
el mercado y atrae inversionistas, o es más productiva, entre otras características de un desempeño empresarial 
satisfactorio. Este último elemento, la productividad, se considera un tema clave en la competitividad empresarial, 
pues refleja la capacidad para incrementar el valor aportado por los recursos utilizados. A su vez, el incremento 
sostenido del valor aportado por los recursos es posible por la vía de la innovación.

Una entidad territorial —ciudad, provincia o país— se considera competitiva cuando ofrece condiciones 
óptimas para la creación y el desarrollo de empresas, lo que se traduce en flujos positivos de inversión, balanza 
comercial también positiva y buenas condiciones de vida; es decir, muestra evidencias de un círculo virtuoso de 
desarrollo. El Foro Económico Mundial (WEF, por sus siglas en inglés) ha concentrado sus esfuerzos en medir la 
competitividad de los países. Su modelo se ha convertido en una referencia generalmente aceptada para seguir los 
logros de cada país, mediante tres grupos de indicadores.

1.	 Condiciones básicas para la construcción de la competitividad. Este grupo de indicadores incluye la calidad 
de las instituciones, la calidad de la infraestructura y los servicios básicos, la estabilidad macroeconómica y 
el desempeño de los sistemas de salud y educación básica. Las economías que el WEF considera basadas en 
factores suelen concentrar sus prioridades en mejorar estos indicadores, mientras que mantienen brechas en 
los otros dos grupos.

2.	 Mejora de la eficiencia. Indicadores tales como educación superior y entrenamiento laboral, eficiencia del 
mercado de bienes, desempeño del mercado laboral, desarrollo del mercado financiero, capacidad tecnológica 
y tamaño del mercado forman parte de este componente del modelo. Las economías basadas en la eficiencia 
suelen concentrar sus esfuerzos e iniciativas de desarrollo en este grupo de indicadores, y cuentan con un 
desempeño óptimo en el primer grupo.

Rebeca Vidal, ejecutiva principal, Dirección de Desarrollo Productivo y Financiero, CAF-Banco de Desarrollo de América Latina.
Mauricio Reves, ejecutivo senior de la Oficina País Panamá, CAF-Banco de Desarrollo de América Latina.

EMPRESAS PANAMEÑAS: 
¿COMPETITIVIDAD A LA VISTA?

Rebeca Vidal y Mauricio Reves
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3.	 Desempeño del sector productivo: grado de desarrollo y ca­
pacidad de innovación de los negocios. En este tercer grupo 
se encuentran los rasgos asociados con el desempeño com­
petitivo de las empresas: la palabra clave de la competitivi­
dad empresarial es innovación. Las economías basadas en 
la innovación concentran esfuerzos en mejorar este tercer 
grupo de indicadores, y obtienen desempeños óptimos en 
los dos grupos anteriores.

Para aterrizar el análisis en el «hub logístico» de América 
es posible observar que, si bien Panamá tiene retos importan­
tes con respecto a salud y educación en sus diferentes niveles, 
además de la obvia limitación que representa el tamaño de su 
mercado, el desempeño de los dos pilares relacionados con 
la competitividad empresarial —desarrollo de los negocios 
e innovación— es superior al promedio de Latinoamérica. 
Aunque existen oportunidades para mejorar estos elementos, 
hasta alcanzar niveles similares a los de economías más avan­
zadas, como las integrantes de la Organización para la Coope­
ración y el Desarrollo Económicos (OCDE), algunos avances 
interesantes pueden representar modelos para la región.

El análisis de la interacción entre innovación y desarrollo 
económico ha estado en la agenda de la investigación económica 
desde hace décadas. Un reciente reconocimiento a esta línea de 
investigación, y sus aportes al bienestar de la humanidad, fue 
el Premio Nobel de Economía otorgado al estadounidense Paul 
Romer. Según la Real Academia Sueca de las Ciencias, «lo que 
él llama la teoría del crecimiento económico endógeno... ha ge­
nerado una enorme cantidad de nuevas investigaciones dentro 
de las regulaciones y las políticas que apoyan la innovación y la 
prosperidad a largo plazo» (BBC News Mundo, 2018).

La innovación es un término que tiene también diversas 
aristas y múltiples aplicaciones. Según el Manual de Oslo (OC­
DE-Eurostat, 2006: 56):

Una innovación es la introducción de un nuevo, o signifi­
cativamente mejorado, producto (bien o servicio), de un 
proceso, de un nuevo método de comercialización o de un 
nuevo método organizativo, en las prácticas internas de la 
empresa, la organización del lugar de trabajo o las relacio­
nes exteriores.

La capacidad de innovar tiene un impacto fundamental en 
la productividad de las empresas, y por lo tanto, en su compe­
titividad. Algunos ejemplos de empresas que han desarrollado 
iniciativas innovadoras son el reflejo de ese posicionamiento 
competitivo con el que cuenta Panamá en la región.

El primer ejemplo ilustra la capacidad del talento paname­
ño para crear innovaciones en productos capaces de competir 
exitosamente en el ámbito global, y superar la barrera de cre­
cimiento que representa el relativamente reducido tamaño del 
mercado local. La empresa OSOP, S.A., lanzó al mercado su in­
novador producto Raspberry Shake: un sismógrafo de pequeñas 
dimensiones que funciona como detector personal de terremo­
tos. El dispositivo vendió más de 1.200 ejemplares durante 2017 
en diferentes países. Su creador, Ángel Rodríguez, fue galardo­
nado con el premio a la innovación otorgado por la Secretaría 
Nacional de Ciencia y Tecnología de Panamá (La Prensa, 2017).

Nequi Panamá es otra iniciativa que da cuenta del ingenio 
innovador que se abre paso en el istmo de Centroamérica. En 
este caso convergen elementos innovadores en servicio y modelo 
de negocio, al presentar una alternativa de tecnología financiera 
(fintech) sin precedentes en Panamá (Nequi, 2018). Una insti­
tución financiera con amplia experiencia, como es Banistmo, 
lanzó este espacio virtual de servicios financieros que permite 
gestionar las finanzas personales mediante metas de ahorro, bol­
sillos con diferentes propósitos, transacciones entre usuarios de 
la plataforma, pagos procesados con la cámara del celular, recar­
gas de servicios públicos, entre otras facilidades, de una manera 
amigable. Nequi fue lanzado inicialmente en Colombia por el 
mismo grupo financiero, lo que ofrece también una perspectiva 
del potencial de las empresas multilatinas para expandir innova­
ciones exitosas y funcionales en el mercado regional.

Banesco Panamá pertenece también a la vanguardia fintech. 
Recientemente lanzó al mercado un brazalete que opera como 
tarjeta de crédito (TuComunidad, 2018). Esta nueva tecnología 
sin contacto, de acuerdo con los directivos de la entidad, ofrece 
una mejor experiencia tanto a comercios como a tarjetahabientes: 
realizar transacciones más ágiles, sin necesidad de introducir una 
tarjeta de crédito, débito o prepago en el punto de venta, pues la 
información es transmitida por una antena incorporada en el dis­
positivo personal. Al usar ContactLess tampoco es necesario fir­
mar un comprobante de pago por montos inferiores a 25 dólares.

Marco del índice de competitividad global

Fuente: Schwab (2018).

Condiciones básicas

•	Instituciones
•	Infraestructura
•	Ambiente macroeconómico
•	Salud y educación básica

Indicadores de eficiencia

•	Educación superior y entrenamiento
•	Eficiencia del mercado de bienes
•	Eficiencia del mercado laboral
•	Desarrollo del mercado financiero
•	Preparación tecnológica
•	Tamaño del mercado

Desempeño de los negocios

•	Grado de desarrollo
•	Capacidad de innovación

Elementos clave para economías 
basadas en

factores

Elementos clave para economías
basadas en
eficiencia

Elementos clave para economías 
basadas en
innovación

TEMA CENTRAL    Empresas panameñas: ¿competitividad a la vista?



9DEBATES IESA • Volumen XXIII • Número 4 • octubre-diciembre 2018

Empresas panameñas: ¿competitividad a la vista?    TEMA CENTRAL

En el mundo de los emprendimientos también se encuen­
tran innovaciones caracterizadas por crecimiento acelerado y 
alto potencial. Tal es el caso de Wisy, una aplicación móvil que 
recompensa a los usuarios por participar en misiones de finan­
ciamiento (crowdsourcing); es decir, retos que permiten alimentar 
una gran base de datos con el aporte de los participantes. «Las 
misiones Wisy son conjuntos de actividades en el mundo real, 
como visitar una tienda, tomar una foto de una factura y registrar 
un producto. Hay una misión para todos. Algunos son por di­
versión, para contribuir a una causa, para ganar premios y dine­
ro» (Ciudad del Saber, 2018). Es la primera empresa emergente 
(startup) panameña que recaudó más de un millón de dólares en 
capital semilla y se expandió a Silicon Valley. Además, ha recibi­
do diversos premios en concursos nacionales e internacionales.

El proyecto Hauzd de la empresa Archimesa, empresa 
emergente del Centro de Innovación de la Fundación Ciudad 
del Saber, ganó el primer lugar del Premio Nacional a la Inno­
vación Empresarial 2018 de la Secretaría Nacional de Ciencia, 
Tecnología e Innovación, y la Cámara de Comercio, Industrias y 
Agricultura de Panamá. El proyecto ofrece una solución comer­
cial para bienes raíces mediante aplicaciones 3D, que modifica la 
forma y la estrategia de vender inmuebles mediante accesos en 
teléfonos móviles y mejor comunicación con los clientes.

Estas manifestaciones de capacidad innovadora de las em­
presas panameñas son posibles debido a que el talento encuentra 
en el ambiente condiciones favorables; principalmente, en cuan­
to a entorno macroeconómico y desarrollo del mercado financie­
ro. No es casualidad que muchos ejemplos de innovación se en­
cuentren, precisamente, en el dinámico ecosistema de servicios 
financieros de Panamá.

Existen retos importantes para continuar dando vuelo a las 
ideas que surgen constantemente en las empresas panameñas. 
Los principales retos consisten en mejorar el sistema educativo 
en todos los niveles y forjar una visión exportadora que permita 
captar oportunidades más allá del mercado local. Estas acciones 
deben ser las bases sobre las cuales avanzar hacia la creación de 
sistemas nacionales de innovación, mediante políticas de Estado, 
programas y proyectos privados o colaboraciones público-priva­
das que desarrollen el conocimiento en todos los ámbitos de la 
economía y de la sociedad.

El desarrollo de procesos innovadores con enfoque trans­
formador debe ser la base del incremento de la productividad de 

las empresas panameñas, sea por mejora tecnológica, procesos 
más eficientes, personal mejor calificado o productos y servicios 
disruptivos. El sector privado panameño parece tener claros los 
retos. Por eso, en los últimos años ha promovido la creación de 
centros regionales de competitividad, espacios de desarrollo inci­
piente pero que sin duda son una oportunidad para unir fuerzas 
en la ejecución de estrategias que permitan potenciar el desarro­
llo del sector productivo. 

Actualmente hay cuatro centros regionales operativos: Cen­
tro de Competitividad de la Región Occidental (CecomRO), con 
clara vocación hacia la promoción de cadenas productivas de 
agronegocios; Centro de Competitividad de la Región de Azuero 
(CecomRA), con potencial dirigido al impulso de sectores como 
agroindustria, turismo y pesca; Centro de Competitividad de 
Colón, con claras ventajas asentadas en el cluster logístico que 
se desarrolla alrededor de los servicios del Canal de Panamá, 
además del turismo y el sector acuícola, y el Centro de Com­
petitividad de Veraguas (CecomVE), con potencial en turismo 
de naturaleza, debido a las amplias áreas protegidas con las que 
cuenta la entidad.

Las empresas panameñas han comenzado a transitar exi­
tosamente una ruta hacia el desarrollo competitivo, y tienen el 
reto de mantener un avance sostenido que les permita continuar 
recortando brechas con respecto a economías más avanzadas y 
evitar rezagos para acompañar el crecimiento económico y el 
bienestar de los panameños. 
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En las últimas dos décadas Panamá ha triplicado su capacidad de generación 
eléctrica; sobre todo, a partir de la hidroelectricidad. Además, ha experimentado un 
crecimiento en energías renovables y, gracias al avance tecnológico en gas, se ha 
convertido en un centro energético para Centroamérica y el Caribe.

LA ECONOMÍA PANAMEÑA ha sido la más dinámica de las Américas durante las últimas dos déca­
das y encabeza las estadísticas de crecimiento económico de largo plazo en América Latina. Entre 1997 y 2017, el 
crecimiento promedio de su producto interno bruto (PIB) fue 6,1 por ciento, seguido por los de Republica Domi­
nicana (5) y Perú (4,5). Para el período 2018-2023, Panamá se perfila como la segunda economía más dinámica de 
América Latina, con un crecimiento promedio de 5,6 por ciento, superada solo por Guyana, con 15,7 por ciento, 
cuya economía será impulsada por la explotación de petróleo (FMI, 2018). El crecimiento económico de Panamá 
ha estado acompañado de una expansión de la generación de electricidad y no han sido pocos los retos que el país 
ha enfrentado para satisfacer sus necesidades de energía.

Consumo y generación de electricidad
Panamá registra un consumo de electricidad por persona relativamente bajo, comparado con el consumo pro­
medio mundial; ello explicaría el crecimiento que se espera en el consumo eléctrico para las próximas décadas 
(McPherson y Karney, 2014). En 2014 Panamá exhibía un consumo de 2.063 kilovatios hora por persona, inferior 
al consumo mundial de 3.127, aunque el PIB por persona panameño era dos por ciento mayor que el promedio 
mundial (Banco Mundial, 2014).

El PIB por persona panameño supera en 8,6 por ciento al de América Latina, pero su consumo de electricidad 
es 3,1 por ciento menor. Entre 2017 y 2031 se prevé que la población de Panamá aumente en promedio 1,8 por 
ciento anual; lo cual, sumado al crecimiento económico de alrededor de 3,8 por ciento anual, hace prever un cre­
cimiento de la demanda eléctrica de alrededor de 5,5 por ciento (Etesa, 2017). Entre 1997 y 2017 la expansión de 
la capacidad de generación ha acompañado el crecimiento económico: la economía se expandió 224 por ciento y 
la capacidad de generación lo hizo en 248 por ciento.

La organización industrial del sistema eléctrico panameño ha sido descrita como verticalmente desagregada, 
con una combinación de gobierno y sector privado en la generación, propiedad estatal en la transmisión y com­
pañías de distribución que compran electricidad a los productores privados y estatales (Gomes y Lambert, 2017). 
El sistema eléctrico panameño es el resultado de las reformas económicas de orientación de mercado iniciadas en 
1997 y 1998. En 2002 la procura de energía se centralizó en la estatal Empresa de Transmisión Eléctrica, Sociedad 
Anónima (Etesa), debido a la falta de inversión. Entre 1997 y 2007 la capacidad y la generación se expandieron 54 
y 58 por ciento, respectivamente, por detrás de la expansión económica, que fue 72 por ciento. Posteriormente, 
entre 2007 y 2017 ocurrió una importante expansión de la capacidad y de la generación —127 y 72 por ciento, 
respectivamente— que compensó los rezagos de la inversión en el sector eléctrico.

Para el decenio 2017-2027 Etesa (2017) tiene planificado expandir la capacidad de generación en 68 por 
ciento; la cual, sumada a la capacidad actual, duplicará la generación existente en 2017 hasta 21.112 gigavatios 
por hora. Más de la mitad de la nueva capacidad de generación provendrá de gas natural licuado (GNL) y de la 
duplicación de la capacidad de generación a partir de energías eólica y solar.

Ramón Key, profesor del IESA. Claudina Villarroel, profesora de la Universidad Central de Venezuela.
Daniela Monsalve y José Gregorio Gómez, investigadores del IESA.

Ramón Key, Claudina Villarroel, 
Daniela Monsalve y José Gregorio Gómez

EL DESAFÍO ENERGÉTICO 
DE PANAMÁ
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El desafío energético de Panamá    TEMA CENTRAL

Hidroelectricidad y variabilidad climática
En 2017 la hidroelectricidad abarcaba 52 por ciento de la ca­
pacidad y 66 por ciento de la generación. Una de las ventajas 
de contar con una provisión constante de generación es que 
permite reducir los costos marginales, que son prácticamente 
cero cuando provienen de hidroelectricidad. Si no se dispone 
de esta, bien sea por efectos del cambio climático, como señalan 
McPherson y Karney (2014), o porque no existe mayor poten­
cial económicamente aprovechable, como indican Hausmann, 
Espinoza y Santos (2017), la generación depende de la fuente 
térmica. La información disponible confirma este planteamien­
to: según los planes de Etesa, de 2017 a 2027 se añadirán 381 
megavatios (MW) de origen hídrico, de los cuales solo el proyec­
to Changuinola II, a cargo de la empresa mixta Bocas del Toro 
Energía, supera los 200 MW (en 2026 serán 224 MW); el resto 
proviene de doce proyectos que adicionan 157 MW.

La fuente térmica se refiere a la generación con el uso de 
fueloil, diésel y carbón. Carbón es un combustible que aparece 
en los datos de 2027; la expansión de capacidad térmica refle­

jada en 2027 es, en realidad, carbón usado por Minera Panamá. 
Aunque el GNL es una fuente térmica, por su nueva incorpora­
ción se reporta como categoría aparte.

El cambio climático tiene efectos relevantes sobre la genera­
ción hídrica, en términos de variación. Mientras que la capacidad 
hídrica se expande en forma continua, a lo largo del tiempo, se 
producen importantes caídas en la generación que son compen­
sadas por la fuente térmica. Particularmente, se observan mayo­
res caídas en la generación hídrica debido a fenómenos de sequía 
en los años 1997-1998, 2001-2003, 2006-2009, 2013-2014. En 
la mayoría de estos años se observa una variación compensatoria 
en la generación térmica. Asimismo, durante el período 1997-
2017 (veinte años), se observa una correlación negativa entre la 
variación de la generación eléctrica y la variación de la generación 
hídrica (coeficiente de -0,95).

Durante los años 2013 y 2014 la prensa, tanto local como 
internacional, reportó la peor crisis de sequía, que afectó los em­
balses más importantes del país: Bayano y Fortuna. En ambos 
años se registran caídas de la generación hídrica (16 y 8 por cien­

Actividad económica, capacidad y generación de electricidad
(PIB en miles de millones de balboas, 2007)

PIB Capacidad (MW) Generación (GWh)

1997 12,4 984 4.004

2007 21,3 1.511 6.325

2017 40,2 3.423 10.845

2027 68,8 5.747 21.112

Variación anualizada (por ciento)

1997-2007 5,6 4,4 4,7

2007-2017 6,6 8,5 5,5

1997-2017 6,1 6,4 5,1

2017-2027 5,5 5,3 6,9

Variación acumulada (por ciento)

1997-2007 72,1 53,6 58,0

2007-2017 88,6 126,5 71,5

1997-2017 224,7 247,9 170,8

2017-2027 71,2 67,9 94,7

Fuentes: Etesa (2018) y FMI (2018).

Capacidad de generación histórica y planificada
(megavatios)

Fuente: Etesa (2018).
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to, respectivamente), con aumentos de la generación térmica de 
tres por ciento en cada año. La implicación de la variabilidad 
climática en la generación existente es mayor exposición al costo 
y la volatilidad del precio del petróleo (fueloil y diésel). Existe 
una estrecha relación entre el costo marginal (promedio anual) 
de adquisición de energía en el mercado de mayoristas de Pana­
má y el costo del combustible (fueloil). Durante el año 2018, el 
alza en las tarifas eléctricas de consumidores residenciales, aso­
ciadas entre otras cosas al aumento del precio del petróleo en los 
mercados internacionales, ha sido causa de protestas y reclamos. 
Con respecto al alza del precio del petróleo que impacta el costo 
marginal de generación eléctrica en Panamá, los años 2018 y 
2019 serán también de alza de precios, debido a que el mercado 
global de crudo se presenta deficitario: la demanda superará la 
oferta con la consecuente caída de inventarios (Zhu, 2017). En 
consecuencia, la diversificación de la matriz energética de gene­
ración eléctrica se presenta como un eje estratégico para el país. 
Este reto se asume en el Plan Indicativo de Etesa 2017-2031.

Las otras energías renovables: eólica y solar
Las energías eólica y solar representan para el año 2017 doce 
por ciento de la capacidad instalada de generación, y siete por 
ciento de la generación. La eólica representa alrededor del 65 

por ciento de la generación de las energías renovables no con­
vencionales. Su producción comienza en el año 2013, dos años 
después de la llamada Ley 44, según la cual Etesa es responsable 
de comprar ofertas de energía eólica a partir de licitaciones de 
compra de energía a largo plazo (quince años).

La ley tenía el propósito de asegurar ingresos estables a los 
proveedores de energía eólica y promover su competitividad en 
el mercado de mayoristas (McPherson y Karney, 2014). Para ello 
otorga incentivos fiscales y deducciones arancelarias en la im­
portación de equipos. En 2027 se espera que la capacidad de 
generación sea algo más del doble (128 por ciento), para man­
tener su participación cercana a los niveles actuales. Se espera, 
además, que en conjunto la eólica y la hídrica (renovable tradi­
cional) aporten el cincuenta por ciento de la generación.

El momento del gas natural licuado
Hoy es el momento del GNL, de acuerdo con el Plan Indicati­
vo de Etesa. Gomes y Lambert (2017), Yépez-García y Anaya 
(2017) y Zhu (2016) señalan cambios fundamentales en el 
mercado mundial de GNL que favorecen su uso en Centro 
América y el Caribe (particularmente en Panamá): creci­
miento de la capacidad mundial de licuefacción, surgimiento 
de Estados Unidos como importante exportador y avances 

Variaciones anuales en generación hídrica y térmica
(gigavatios-hora y megavatios)                                n Generación hídrica (Var. GWh)   n Generación térmica (Var. GWh)   Capacidad hídrica (Var. MW)

Fuente: Etesa (2018).
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tecnológicos que disminuyen los costos de regasificación y 
transporte hacia los países receptores del gas. Todos estos 
cambios apuntan a una disminución de los costos para la dis­
posición de GNL en Centro América y el Caribe.

Zhu (2016) prevé un mercado de GNL excedente hasta el 
año 2025. Para Gomes y Lambert (2017), la revolución en la 
producción de gas en Estados Unidos (shale gas) facilita la dis­
posición de gas para la región desde un destino no muy lejano. 
Finalmente, ambos equipos coinciden en señalar el impacto de 
los cambios tecnológicos en transporte e infraestructura de rega­
sificación. En cuanto a la tecnología del transporte, un tanquero 

tradicional tiene una capacidad de 125.000-250.000 m3. Ahora 
existen tanqueros de GNL de pequeña escala con capacidad de 
10.000-40.000 m3. En cuanto a la infraestructura, la tecnolo­
gía de unidades flotantes de almacenamiento y regasificación 
(FSRU, por sus siglas en inglés) permite sustituir los grandes ter­
minales basados en tierra firme. No obstante, Songhurst (2017) 
señala que la infraestructura de FSRU requiere un tamaño de 
escala mínima de un millón de toneladas por año (mtpa).

Según el Plan Indicativo para el año 2027 el 37 por ciento 
de la generación provendrá del GNL. Este objetivo se logrará 
mediante tres proyectos: 1) Costa Norte de AES e Inversiones 
Bahía para entrar en operaciones en 2018 por 381 MW, 2) Gas-
to-power Panamá (GTTP) de Martano en 2020 por 420 MW y 
3) Telfers de Panamá NG Power por 660 MW. El proyecto Costa 
Norte, ya en operaciones, contempla un terminal de regasifica­
ción con capacidad de 1,5 mtpa (0,4 mtpa para la planta de 
gas) y almacenamiento de 180.000 m3. Existe un contrato de 
suministro por parte de Engie y AES-Andrés (República Domi­
nicana), del cual 0,7 mtpa provendrían de Estados Unidos (Ca­
meron GLP). El proyecto de Martano, en la provincia de Colón, 
contempla un terminal con capacidad de almacenamiento de 
185.000 m3. El suministro de GNL vendría de Australia a través 
de Landbridge, un consorcio de termogas basado en Barbados.

Panamá: ¿hub energético?
Existen varios factores internos y externos para que Panamá se 
convierta en un centro energético para su región. A los factores 
externos relacionados con el GNL —abaratamiento de costos de 
transporte y regasificación, y abundancia de oferta a mediano 
plazo— se debe sumar la existencia de un sistema eléctrico in­
terconectado en Centro América.

Los factores más importantes —los internos— consisten en 
1) la ampliación del canal de Panamá que facilita el flujo de tan­
queros de gas y permite abastecimiento por proveedores de GNL 
del Atlántico y del Pacífico (como suponen los proyectos de AES 
y Martano); 2) una matriz energética del sector eléctrico abasteci­
da en cincuenta por ciento con energías renovables diversificadas 
(suma de convencionales y no convencionales) que permite ex­
portar electricidad en años de abundancia de lluvias y abastecerse 
con energía térmica alimentada con GNL en el caso adverso; 3) 
incentivos económicos y fiscales para proyectos de generación tér­
mica con el uso de GNL; y 4) presencia en Panamá de empresas 
con activos complementarios en la región de Centro América y el 
Caribe, lo que permite sinergias y economías de escala y alcance.

El uso de capacidad de las instalaciones de regasificación 
será un aspecto clave, tanto como armonizar las exportaciones al 
Caribe con las demandas de consumidores locales. Se requerirá 
una legislación para el negocio de GNL que contemple el libre ac­

ceso a la infraestructura, el negocio de exportación como elemen­
to clave de la cadena del valor del GNL y la regulación de tarifas, 
entre otros aspectos. En el caso del acceso a la infraestructura, 
paralelo al tratamiento del sector eléctrico, la legislación deberá 
referirse a la capacidad disponible incluyendo al sector exporta­
dor. La regulación de la tarifa debe ser suficientemente flexible 
para garantizar la recuperación de la inversión a largo plazo.

Grandes retos
Panamá es y seguirá siendo una de las economías más diná­
micas de América Latina con un alto crecimiento de consumo 
eléctrico. Su crecimiento económico ha sido posible por la 
expansión de la capacidad de generación basada en hidroelec­
tricidad. No obstante, la opción de seguir expandiendo la 
capacidad hídrica es restringida por la disponibilidad física. 
Además, la variabilidad climática limita el aprovechamiento 
de esta capacidad durante períodos de extrema sequía.

Un gran reto es complementar la fuente hídrica existente 
y esperada, sin recurrir a la generación térmica tradicional 
(fueloil y diésel). La generación tradicional de origen térmico 
impondría riesgos al crecimiento económico logrado hasta 
ahora, al exponerlo a la volatilidad y altos precios del petró­
leo a mediano plazo; además de representar un alto costo en 
cuanto a emisiones de CO2.

Desde el año 2011 el país se ha abocado a la promoción de 
energías renovables no tradicionales. Actualmente, la capacidad 
de generación de esta fuente se encuentra alrededor del doce por 
ciento, y se espera mantener esa proporción para el año 2027. 
Junto con la renovable tradicional (hídrica) se espera también que 
las fuentes renovables cubran poco más del cincuenta por ciento 
de la generación. Un aspecto clave que contribuyó al desarrollo 
de esta fuente fue la existencia de un marco legal previo: Ley 44.

A corto y mediano plazo se presenta otro gran reto: desa­
rrollar una capacidad térmica alimentada con GNL (térmica no 
tradicional) equivalente a 1.460 MW para el año 2027. Existen 
cambios estructurales en el mercado de GNL que permitirían 
abastecer a Centro América y el Caribe. El rol de Panamá en 
la creación de ese mercado de GNL regional es fundamental. 
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En Panamá han empezado a desplegarse las energías renovables no convencionales, 
como los molinos de viento en Penonomé y miles de paneles solares que pueden verse 
sobre techos de residencias, comercios y fábricas. Pero deben superar las restricciones 
del mercado local para acelerar su adopción; especialmente, que haya un balance 
adecuado entre la oferta instalada y la demanda pico.

EL TEMA DE LAS ENERGÍAS RENOVABLES y limpias —generadas por agua, sol, viento, 
calor subterráneo y materias orgánicas— está cada vez más vigente y adquiere mayor relevancia, como lo demues­
tran los hechos y las opiniones favorables en medios y redes sociales. Las nuevas inversiones mundiales en energías 
limpias durante 2017 (unos 335.000 millones de dólares) fueron casi seis veces mayores que en 2004, con un pico 
de 360.000 millones de dólares en 2015, y desde 2013 la nueva capacidad mundial de generación instalada de 
fuentes renovables ha sido mayor que la de fuentes fósiles (Louw, 2018). Aunque la capacidad mundial instalada 
sigue siendo mayormente de fuentes no renovables y contaminantes, la nueva generación tiende a las renovables 
y será la mayor parte en pocos lustros, por su atractivo financiero más que por políticas ambientales obligatorias.

La energía solar fotovoltaica es la más atractiva: para 2040 se espera que sea un treinta por ciento del total gene­
rado en el mundo, desde cuatro por ciento en 2015. Irónicamente, las regiones con menos irradiación solar tienen 
más energía solar instalada; porque en los países desarrollados la adoptaron mucho antes, desde finales del siglo 
XX, con subsidios gubernamentales y adopción forzosa para mitigar el cambio climático, aunque los indicadores 
financieros no fueran muy atractivos. La irradiación solar es un recurso global permanente y sin costo, pero poco 
aprovechado aún. Hace décadas, su uso principal era obtener energía en localidades remotas, donde no hubiese 
red eléctrica, incluido el espacio estelar. Con o sin baterías, el mayor valor agregado era obtener energía, a cualquier 
precio. Años después, gracias a las preocupaciones por el ambiente y el cambio climático, así como a las mejoras 
tecnológicas, se fortaleció el uso del sol —y otras fuentes renovables— para aportar energía limpia al sistema eléc­
trico. El mayor valor agregado era salvar el planeta, al precio que fuese, incluso con subsidios gubernamentales para 
promover su adopción acelerada. En el siglo XXI surge exponencialmente un nuevo uso: mitigar las altas tarifas 
eléctricas en hogares, comercios e industrias, con plantas fotovoltaicas en techos para autogeneración (energía solar 
distribuida). La promesa es ahora reducir el gasto eléctrico recurrente y eliminar la incertidumbre del costo de la 
energía, con proyectos financieramente atractivos para cada persona o empresa, y con impacto ambiental favorable.

Los proyectos fotovoltaicos resultan más atractivos financieramente cuanto menor sea la inversión inicial en 
equipos e instalación, y mayores sean la irradiación efectiva del sitio y las tarifas finales pagadas por el usuario. El 
despegue del uso de energía solar en la última década se ha registrado mayormente por reducción de precios del 
componente principal (paneles solares). Por ejemplo, el precio de las celdas fotovoltaicas de silicio cristalino llegaba 
a treinta dólares por vatio hacia 1980 y se redujo a menos de diez hacia 1990, pero todavía resultaba muy cara la 
energía solar comparada con las fuentes tradicionales. Para el año 2005 el precio de los paneles fotovoltaicos se 
acercaba a cinco dólares por vatio, en 2013 estaba por debajo de un dólar y en 2015 menos de 0,70, lo que mejoró 
sustancialmente la factibilidad financiera de los proyectos solares. Otros impulsores han sido la mayor confiabilidad 
a largo plazo de los equipos, las tarifas eléctricas en alza o erráticas, y las legislaciones favorables en los países.

El notable crecimiento reciente de la generación solar distribuida ha sido consecuencia de la conjunción de 
tres factores que mejoran la rentabilidad de la inversión: tarifas altas, leyes favorables y equipos asequibles. La legis­
lación favorable se refiere fundamentalmente a créditos fiscales y beneficios arancelarios, así como a la posibilidad 
de interconexión con la red pública, lo cual garantiza cubrir picos y consumo nocturno; además, permite la venta 
de excedentes de la generación propia no usada con medidores bidireccionales (net-metering) y evita la necesidad 
de baterías que harían más costoso cualquier proyecto fotovoltaico.

Federico Fernández D., director de Otepi Renovables.

Federico Fernández D.

ENERGÍAS RENOVABLES 
EN PANAMÁ: 
PRESENTE Y FUTURO
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Las llamadas fuentes no convencionales de energía re­
novables ya compiten en precios por kilovatio-hora con la 
generación tradicional (hidrocarburos o carbón), cuya po­
tencia firme y efectividad al precio adecuado le ha permi­
tido ser la mayor fuente de electricidad del mundo durante 
décadas. Pero sus emisiones contaminantes, mayores o me­
nores según el combustible, han sido el sacrificio para que 
la civilización lograse el desarrollo experimentado desde el 
descubrimiento de la electricidad.

Lo económico ha dejado de ser una variable en contra 
y, por ello, las energías renovables muestran un crecimiento 
impresionante como fuentes de generación en la mayoría de 
los países, gracias a precios menores de los paneles solares 
y las turbinas eólicas, por ejemplo. Además, ya es posible 
superar los problemas técnicos de variabilidad, calidad de 
energía y potencia firme del sol y el viento, con bancos de 
baterías y equipamiento especial. Pero deben bajar más sus 
precios para mejorar el atractivo financiero; de ser así, las 
energías renovables apuntan a dominar la generación eléctri­
ca y la movilidad urbana en todo el mundo.

Hay consenso en que el eje ambiental es un componente 
fundamental del desarrollo sostenible, junto con lo económico 
y lo social. Las empresas más reconocidas apoyan las energías 
renovables para consumo propio: reducen su huella de carbono 
y confirman su intención de ser negocios sostenibles. Google, 
Amazon, Microsoft y Apple fueron los principales consumidores 
de energías limpias del mundo en 2017 —apuntan a ser ciento 

por ciento verdes— y muchas otras compañías se suman a esta 
tendencia. Es un impulso mundial, incluso en redes públicas: 
empresas eléctricas tradicionales como Endesa o ENEL irrumpen 
con fuerza en el mercado de renovables. Pero, aunque en 2017 
la generación eléctrica renovable marcó un récord histórico glo­
bal, algunos indicadores dicen que las emisiones contaminantes 
aumentan; principalmente, porque la movilidad es más contami­
nante que la generación eléctrica y la eliminación de combusti­
bles fósiles en el transporte es una tarea pendiente, muy rezagada.

Un reporte de la Agencia Internacional de Energías Renova­
bles (IRENA, en inglés) de mayo 2018, sobre Panamá y su prepa­
ración en el tema, destaca que el país tiene un enorme potencial 
para aprovechar las fuentes hidroeléctrica, eólica, fotovoltaica y 
de biomasa. Pero el modelo del mercado eléctrico actual resul­
ta un desafío para su pleno desarrollo, pues favorece las fuentes 
convencionales, cuyo principal problema es ser contaminantes. 
En tal informe, IRENA recomienda acciones para superar las ba­
rreras y desplegar mejor las energías limpias: evaluar incentivos, 
mejorar la planificación y el modelado de sistemas eléctricos con 
mayor penetración de generación variable (sol y viento), adoptar 
nuevas prácticas operativas y desarrollar capacidad de mano de 
obra pertinente para cumplir los objetivos nacionales.

Desde la Ley 45, de agosto 2004, en Panamá existe soporte 
jurídico y beneficios fiscales para la instalación de sistemas de ge­
neración eléctrica de fuentes renovables y limpias, lo cual impul­
só las fuentes hidroeléctricas. La Autoridad de Servicios Públicos 
(ASEP) reglamentó en 2012 la conexión de centrales particulares 
limpias a la red eléctrica nacional, con medidores bidireccionales 
y el «neteo» de energía para satisfacer el consumo eléctrico de 
cada participante y vender los excedentes. Por su parte, el sector 
solar recibió un estímulo con la Ley 37 de junio 2013, que con­
cede incentivos fiscales específicos para la energía fotovoltaica 
(cero aranceles para equipos importados).

Lo cierto es que, desde hace varios años, la energía hi­
droeléctrica representa más de la mitad del suministro de electri­
cidad en Panamá, y recientemente han empezado a desplegarse 
las renovables no convencionales, como el gran parque de mo­
linos de viento en Penonomé y los miles de paneles solares que 
pueden verse sobre techos de residencias, comercios e industrias 
para su autoconsumo (sin desconectarse de la red) o sobre gran­
des terrenos para suministrar energía limpia a la red nacional. 
Sin embargo, aunque Panamá sea un país bendecido con mucha 
agua, no parece viable la construcción de nuevas represas en sus 
ríos, ante la sensibilidad ambiental. Además, la generación solar 
y la eólica deben superar las restricciones estructurales del mer­
cado local que menciona IRENA para acelerar su adopción; espe­
cialmente, que haya un balance adecuado entre la oferta instalada 
disponible y la demanda eléctrica pico del país, así como retor­
nos para los actores del sector eléctrico. Resulta contracorriente al 
impulso mundial de fuentes limpias y renovables la construcción 
en Panamá de dos nuevas plantas de gas natural (quizá tres, si un 
juicio pendiente lo permite), con la excusa de ofrecer potencia 
firme a mejor precio, cuya capacidad conjunta dentro de pocos 
años daría nuevamente una proporción relevante de la genera­
ción a fuentes no renovables y contaminantes.

Pase lo que pase en la red eléctrica de Panamá seguirá cre­
ciendo, tanto como la legislación local lo permita, un segmento 
del mercado de energías renovables: la generación solar distri­
buida en techos. Son proyectos financieramente atractivos para 
solucionar un problema evidente: las altas tarifas y su incerti­
dumbre. Ofrecen electricidad en tiempo real durante el día con 
un activo improductivo (los techos) para lograr un costo fijo 
mínimo de la energía propia durante 25 años, con tecnología 
probada y madura internacionalmente, y con confiabilidad de 
suministro durante picos de demanda y en las noches, pues el 
usuario no se desconecta de la red. Ninguna otra fuente renova­
ble es tan flexible como la autogeneración fotovoltaica. Las más 
recientes cifras oficiales de la ASEP indican que para junio de 
2018 hay registrados 373 proyectos de energía solar en techos 
para autoconsumo en el país, que suman 19,5 megavatios de ca­
pacidad instalada (menos del uno por ciento de la oferta eléctrica 
nacional). El potencial de crecimiento es evidente, en la medida 
en que se aceleren las decisiones individuales y empresariales de 
generar energía limpia y renovable.

La energía fotovoltaica es una tecnología suficientemente 
probada y actualmente rentable por sus precios asequibles; pero 
su adopción implica riesgos, como cualquier proyecto. Para su 
mayor atractivo financiero se requieren tarifas finales suficientes 
y crecientes (riesgo de precio) y legislación adecuada (riesgo de 
regulación), cuya variación futura genera incertidumbre. Tam­
bién existe el riesgo de proyectar la energía que generará el sol 
durante los 25 años de vida de los paneles, lo cual ha mejorado 
sustancialmente con la disponibilidad de datos de irradiaciones 
históricas en cada punto del planeta, para predecir con mayor 
confianza. Hay, además, riesgos operativos —instalación, ope­
ración y mantenimiento— y tecnológicos: que aparezcan me­
joras radicales en la tecnología que bajen sustancialmente los 
precios o hagan obsoletos en pocos años los equipos actuales, 
aunque estos cumplirán sus expectativas de generación y retor­
no financiero. 
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Hay tres elementos clave para el desarrollo de la industria microfinanciera: 
sostenibilidad, masificación y subsidio. Una lección de las experiencias 
internacionales es entender la rentabilidad en un sentido más amplio que el 
estrictamente económico.

PANAMÁ HA DADO PASOS IMPORTANTES en los últimos años hacia la creación de 
condiciones para tener una industria microfinanciera de amplia cobertura. Afinar el conocimiento de los 
comportamientos y las necesidades de los distintos segmentos de la población objeto de atención contribui­
rá a lograr un balance adecuado entre sostenibilidad, masificación y subsidio.

Es mucho lo que han cambiado las expectativas de los encargados de formular políticas públicas en cuan­
to al impacto del desarrollo de la industria microfinanciera en la reducción de la pobreza. Hasta mediados de la 
década pasada predominaba una visión, un tanto ingenua, según la cual bastaba con que los microempresarios 
tuvieran acceso a créditos otorgados por instituciones que entendieran sus precariedades, para que floreciesen 
negocios con alto potencial económico capaces de mejorar sustancialmente su calidad de vida.
La actividad microfinanciera se apoyó, al comienzo, en aportes de organizaciones no gubernamentales 
(ONG) y organismos multilaterales, que tenían como principal interés ejecutar experiencias piloto para 
desarrollar métodos de otorgamiento de créditos en contextos de informalidad. La idea era consolidar insti­
tuciones financieras sostenibles a partir de un capital semilla que en la mayoría de los casos no tenía que ser 
devuelto. Se esperaba, a partir de la constitución de una cartera de crédito rentable, expandir los servicios a 
la población objetivo de estos programas, que incluían instrumentos de ahorro, servicios de pagos, remesas 
y pólizas de seguro.

Estas experiencias no solo aportaron un valioso conocimiento del mundo microfinanciero, sino que 
también pusieron de manifiesto una serie de dilemas y paradojas de difícil solución (Bittencourt, 2013; 
Lassoued, 2017). ¿Cómo captar recursos del público sin crear una institución financiera regulada por los 
mismos estándares de la banca convencional? ¿Cómo combatir la percepción de que las tasas de interés 
cobradas por las instituciones microfinancieras (IMF) son excesivamente altas y atentan contra la viabilidad 
económica de los grupos a los que pretenden ayudar? ¿Cómo desarrollar modelos de negocios sostenibles 
sin abandonar a los clientes de menores recursos? ¿Deben incorporarse las IMF al sistema bancario de cada 
país? ¿Cómo lograr que la banca convencional desarrolle una oferta de productos para el sector microfi­
nanciero?, ¿Deben existir subsidios para la industria microfinanciera y, de ser el caso, quiénes deben ser los 
beneficiarios? ¿Por qué los créditos otorgados a las mujeres tienen mayores tasas de recuperación?

Carlos Jaramillo, profesor del IESA.

MICROFINANZAS 
EN PANAMÁ: 
¿QUÉ SE PUEDE APRENDER 
DE LA EXPERIENCIA INTERNACIONAL?

Carlos Jaramillo
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Con el paso de los años los conceptos asociados a las 
microfinanzas han evolucionado. Hoy, cuando se habla de 
inclusión financiera, no se piensa solamente en acceso a 
cuentas de depósitos o uso del sistema de pagos de la banca 
nacional, sino también en

... el acceso a un conjunto completo de servicios financieros 
de calidad, lo que garantiza que los clientes posean capa­
cidad financiera y que los servicios se brinden a través de 
un mercado competitivo y diverso. Para lograr la inclusión 
financiera, las nuevas herramientas y tecnologías deben ser 
accesibles y útiles para los clientes y deben conectarlas con 
un conjunto más amplio de servicios (EIU, 2018: 7).

Para finales de 2017, la cartera de crédito de las IMF en el 
mundo totalizaba 114.000 millones de dólares y atendía a 139 
millones de clientes calificados como pobres o parcialmen­
te atendidos por el sistema financiero convencional; de este 
grupo, el 83 por ciento son mujeres y el 63 por ciento de los 

créditos se destinan a actividades agrícolas. En Latinoamérica, 
este sector posee una cartera crediticia de 49.800 millones de 
dólares colocada entre 23,4 millones de clientes de los cuales 
el 66 por ciento son mujeres y el 33 por ciento se dedica a 
actividades agrícolas (Microfinance Barometer, 2018).

La industria microfinanciera en Panamá: el contexto
El tema de las microfinanzas en Panamá no es nuevo. Ya para 
el año 2007 las IMF tenían una cartera de créditos de 112 mi­
llones de dólares intermediados por la Red Panameña de Mi­
crofinanzas (Redpamif) con el 42 por ciento de la cartera, los 
bancos Nacional de Panamá, Global Bank, Multibank y Cajas 
de Ahorro (40 por ciento), CACSA y Mi Banco (17,3 por ciento) 
y el resto atomizado en instituciones de distinta naturaleza. La 
demanda insatisfecha era de unos 650 millones de dólares y un 
grupo de casas de empeño y bancos de consumo competían 
por la atención de este sector, con un volumen de préstamos del 
orden de 116 millones de dólares (González y Adames, 2008).

La actividad microfinanciera era atendida por una amplia 
gama de actores que incluía bancos comerciales, bancos de mi­
crofinanzas, cooperativas de ahorro y crédito, y ONG. La conse­
cuencia era que la actividad reguladora se repartiera entre varias 
instituciones y existieran segmentos del negocio poco regulados. 
Tal situación se mantiene en la actualidad.	

La diversidad de actores también traía consigo variadas 
fuentes de financiamiento de la actividad microcrediticia. Estas 
fuentes, históricamente insuficientes, incluían desde organis­
mos multilaterales en programas especiales (Banco Interameri­
cano de Desarrollo y Corporación Andina de Fomento), agen­
cias de desarrollo e inversionistas con sensibilidad social (pero 
con expectativas de recuperación de la inversión más cierto re­
torno), hasta bancos comerciales con sus proveedores naturales 
de recursos, fondos dotales de ONG y aportes de miembros de 
cooperativas de crédito.

La Autoridad de la Micro, Pequeña y Mediana Empresa 
(Ampyme) es el organismo rector de este sector y tiene como mi­
sión formular políticas públicas para formalizarlo, desarrollarlo 
y conectarlo con actores estratégicos, y promover programas de 

capacitación y servicios financieros. El marco regulatorio vigente 
para las IMF fue establecido en la Ley 130 de 2013, que defi­
ne las modalidades de crédito posibles (individuales, solidarios, 
mancomunados y asociativos), los requisitos de información de 
las evaluaciones crediticias, las provisiones de morosidad de la 
cartera de créditos y los aspectos que cubren las inspecciones 
del regulador. Esta ley estableció también la figura jurídica de 
sociedad anónima para la constitución de bancos microfinancie­
ros con capital mínimo de tres millones de balboas y la obliga­
toriedad de colocar no menos del 75 por ciento de su cartera de 
crédito en micro y pequeñas empresas.

Los datos reportados por siete IMF panameñas a la 
Red Centroamericana y del Caribe de Microfinanzas (Red­
camif, 2018) señalan que la cartera consolidada de créditos 
de las instituciones afiliadas, a septiembre de 2018, era de 
305 millones de dólares. Con ese monto atendían a 58.746 
prestatarios con saldos promedios de créditos de 5.200 dóla­
res; los créditos rurales y a mujeres eran 13 y 40 por ciento 
respectivamente. El 90 por ciento de la cartera se concentra 
en IMF clasificadas como grandes. Recamif calcula en 2.582 
millones de dólares el tamaño del mercado de microcréditos 
centroamericano al tercer trimestre de 2018, con 1,6 millo­
nes de usuarios. Panamá aglutina el 3,75 por ciento de los 
clientes y el 11,8 por ciento de la cartera de crédito.

Los desafíos
A pesar de que Panamá apenas cuenta con el 2,3 por ciento 
de la población de Centroamérica (181 millones de habitan­
tes), su actividad microfinanciera no es desdeñable. Con una 
política de Estado bien articulada, el porcentaje de población 
atendida puede incrementarse sustancialmente. Para ello es 
necesario identificar y atender puntos neurálgicos que difi­
cultarían la implantación de tal política.

Repensar el modelo de negocios para atender 
a los excluidos

Según la premisa de que existen segmentos de la población 
cuyo costo de atención es tan alto que no puede ser recu­
perado mediante los ingresos por intereses y comisiones, el 
Estado debe decidir el alcance de su política de atención a los 
financieramente excluidos.

Las IMF francesas, consideradas las más eficientes de Euro­
pa, cubren solamente el 25 por ciento de sus costos operativos 
con ingresos producidos por la intermediación microfinanciera. 
La tasa de interés cobrada por los créditos se calcula en un tres 
por ciento y debería subir a treinta para alcanzar el punto de 
equilibrio. Esta operación se hace posible gracias al aporte de 
fondos públicos y donaciones privadas.

Muchas son las decisiones que deben tomar las IMF al 
escoger sus nichos de negocios. Afortunadamente, ha habi­
do un importante esfuerzo institucional, en todo el mundo, 
para documentar el desempeño financiero de estas institu­
ciones, afectado por el contexto donde operan.

La calidad de las instituciones públicas afecta directa­
mente el riesgo crediticio de las IMF. El desarrollo de burós 
de crédito y sistemas de justicia que contribuyan a la rápida 
solución de litigios comerciales reduce significativamente la 
morosidad de las IMF. El riesgo de crédito depende mucho 
de las modalidades de préstamo utilizadas y de los grupos de 
intereses atendidos, así como del entorno geográfico donde 
las IMF prestan servicios. Los créditos grupales o los otor­
gados a mujeres tienden a reducir el riesgo crediticio de las 
IMF, según un estudio realizado en el periodo 2005-2015 
entre un grupo de 638 IMF en 87 países (Lassoud, 2017).

Panamá ha dado pasos importantes 
en los últimos años hacia la creación 
de condiciones para tener una industria 
microfinanciera de amplia cobertura
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Una explicación del éxito limitado de las IMF en ayudar 
a reducir la pobreza de los grupos más depauperados es que 
los montos de los créditos otorgados se dirigen en muchos 
casos a cubrir necesidades de los prestatarios, en lugar de 
destinarse a la actividad de negocio para la cual fueron so­
licitados. El problema se complica mucho más cuando los 
clientes de las IMF mezclan sus finanzas personales con las 
de su actividad productiva, lo que les impide conocer con 
claridad los verdaderos costos de los productos o servicios 
que ofrecen. Una posibilidad de solventar este problema 
consiste en darles entrenamiento básico sobre el registro de 
las transacciones vinculadas al negocio, para elaborar un re­
porte sencillo de flujo de caja que les permita discriminar 
mejor el uso que dan al dinero recibido vía ventas y créditos.

En un estudio realizado por Epstein y Yuthas (2017) sobre 
un programa de crédito que exigía a los beneficiarios someterse 
a un par de sesiones de entrenamiento para llevar el registro 
de las transacciones de sus negocios, los participantes recono­
cían que el entrenamiento les había permitido entender mejor 
el desempeño de sus ingresos y gastos, la identificación de gas­
tos diferibles o innecesarios, y la importancia de invertir en el 
negocio. Si bien el entrenamiento empodera a los clientes y en 
principio mejora la tasa de recuperación de los créditos, las IMF 
cuentan con recursos muy limitados para sistematizar la provi­
sión de este tipo de servicios y es allí donde la tecnología podría 
ayudar a masificar y a reducir el costo de estas actividades.

Uso de tecnología para transformar el modelo 
de negocio microfinanciero

El desarrollo de un modelo de negocio más robusto para el 
sector microfinanciero debe apuntar a reducir los costos de 
intermediación y desarrollar mecanismos para masificar, en 
la medida de lo posible, la prestación de sus servicios. Esta es 
una tarea compleja que requiere aumentar de la manera más 
económica posible el flujo de información entre las IMF y su 
clientela. Mientras más conozcan las IMF a los clientes y estos 
a su vez tengan mayor facilidad para interactuar cotidiana­
mente con aquellas, más fácil será lograr la meta de inclusión 
financiera implícita en toda actividad de esta industria.

El primer paso para reducir los costos de intermediación 
consiste en producir información sobre la capacidad de pago 
de los microempresarios. Esta actividad, al ser realizada di­
rectamente por los oficiales de crédito de las IMF, se vuelve 
intensiva en mano de obra y por lo tanto costosa (Shankar, 
2007). Para reducir los costos de intermediación es necesario 
repensar el alcance de las visitas de los oficiales de crédito a 
sus clientes y cómo puede la tecnología hacerlas más efectivas.

Los reguladores panameños han empezado a dar pasos in­
teresantes hacia la estandarización de la recopilación de informa­
ción de empresas comerciales que operan en un mundo formal, 
mediante la adopción del XLBR: un estándar internacional abier­
to para informes comerciales digitales, usado para intercambiar 
información financiera y no financiera. El reto es adaptar están­
dares como este a un mundo informal como el de las microem­
presas; pero, de lograrse, el alcance de las actividades de los 
oficiales de crédito se potenciaría y los costos unitarios se reduci­
rían al aumentar el número de clientes atendidos por cada oficial.

La expansión del uso de la tecnología en la industria mi­
crofinanciera está muy asociada con la estrategia que ejecute 
un país para lograr la inclusión financiera. El Microscopio 
Global de 2018, reporte producido por The Economist Inte­
ligence Unit, con el objeto de medir la inclusión financiera y 
la expansión de servicios digitales, describe a Panamá en los 
siguientes términos (EIU, 2018: 58):

Panamá ha adoptado varias medidas importantes para crear 
un entorno propicio para la inclusión financiera. Tanto el 
sector público como el privado han coordinado esfuerzos 
para aprovechar el uso de la tecnología para ampliar la ofer­
ta de servicios financieros en el país. En 2018, el gobierno 
ha adoptado medidas importantes para fortalecer el marco 
regulatorio y garantizar un sistema financiero más inclusivo.

Panamá obtuvo en 2018 una calificación de 60 puntos en 
una escala de 100 en una encuesta anual que se realiza desde 
2009. Ocupó el número 14 en términos de inclusión finan­
ciera en un grupo de 55 países, que incluye a Argentina, 
China, India, México, Rusia y Suráfrica.

El reporte destaca dos hechos muy alentadores dentro de 
una estrategia nacional para apuntalar la industria microfinan­
ciera: las regulaciones no imponen controles de precios y el 
proyecto de Ley para la Modernización y Competitividad In­
ternacional del Sistema Financiero permite a los proveedores 
de servicios financieros emitir cuentas simplificadas y servicios 

de dinero electrónico (EIU, 2018). Los esfuerzos de Panamá 
para usar la tecnología en el desarrollo de un sistema financiero 
actualizado e incluyente sugieren que existe un terreno fértil 
para repensar los temas de reducción costos de intermediación 
e inclusión de la población en riesgo de desatención.

El papel de las mujeres en el modelo 
de negocios microfinanciero

La alta proporción de microcréditos otorgados a mujeres ha des­
pertado la curiosidad de numerosos investigadores en el área de 
microfinanzas. Varias hipótesis se han elaborado con respecto a 
la alta participación femenina y, en particular, al hecho de que los 
créditos otorgados a ellas ofrecen mayores tasas de recuperación 
que los otorgados a hombres, al menos en Latinoamérica.

En un principio se pensaba que ese desempeño era un ras­
go cultural: las mujeres de los grupos excluidos, al tener menos 
acceso al crédito que los hombres, tendían a cuidarlo más. Hoy 
se piensa que este comportamiento está vinculado también con 
otros factores, como el grado de urbanización donde habitan 
las deudoras y el seguimiento que sobre ellas ejercen las IMF.

Las mujeres de las zonas urbanas son mejores pagadoras 
porque invierten en negocios más pequeños y seguros que los 
hombres, y pueden montarse con más facilidad en las ciudades 
que en las zonas rurales. Adicionalmente, las mujeres tienden a 
estar más dispuestas a cumplir los requisitos de los oficiales de 
crédito de las IMF durante la vigencia de los préstamos.

El comportamiento de pago de las mujeres tiende a ser 
peor en zonas rurales que en zonas urbanas, debido a la ca­
rencia de oportunidades de negocios. En países donde existe 
mayor igualdad de género, los comportamientos de pago de las 
mujeres son muy similares a los de los hombres; en líneas ge­
nerales, tienden a ser peores que los de las mujeres en zonas de 
mayor desigualdad de género (Bittencourt, 2013).

Una política panameña de desarrollo del sector micro­
financiero requiere definir a cuál segmento de la población 
debe el Estado dedicar atención especial. Al ser Panamá un 
país con un 75 por ciento de población urbana y 20 por 
ciento de población en el segmento de pobreza, concentrado 

El primer paso para reducir los costos 
de intermediación consiste en producir 
información sobre la capacidad de pago 
de los microempresarios

TEMA CENTRAL    Microfinanzas en Panamá: ¿qué se puede aprender de la experiencia internacional?
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mayoritariamente en el sector rural, hay que ser muy acucio­
so para definir los grupos a los cuales solo el Estado puede 
llegar. Entender la dinámica de negocio de los sectores rural 
y urbano, y obviar lugares comunes y percepciones no res­
paldada en información numérica, es de vital importancia.

La sostenibilidad del modelo de negocio 
microfinanciero

Ha existido durante muchos años una importante discusión 
sobre el papel de las instituciones con fines de lucro en la in­
dustria microfinanciera. En un extremo están quienes sostienen 
que para atender a los excluidos financieramente a gran escala 
se necesitan organizaciones económicamente sostenibles. Los 
críticos a este enfoque argumentan que, si bien la sostenibili­
dad de por sí no es censurable, su búsqueda conduce a con­
ductas perversas, como puede ser poner el foco en los clientes 
más rentable del segmento escogido y desatender el resto.

Un estudio sobre un universo de 2.679 IMF, en 123 países 
durante un periodo de quince años, llevado a cabo por Ault 
(2016) mostró que la presencia de un carácter comercial en la 
industria microfinanciera crea una propensión a desatender a 
los clientes de menores recursos, lo cual contradice la inclusión 
financiera que se desea promover. Ahora bien, esa propensión 
está condicionada por la fragilidad del Estado nacional.

La fragilidad del Estado se define a partir de un con­
junto de mediciones referidas a las instituciones y el marco 
regulatorio donde se desarrolla el quehacer económico de 
cada país. Un Estado frágil no tiene los recursos, las organi­
zaciones ni los mecanismos de cohesión social para atender 
a bajos costos a los excluidos financieramente, por lo que las 
presiones sobre las IMF son mayores para hacerse con los 
clientes más rentables. Según Ault (2016), el arreglo institu­
cional incide tanto en el número de empresarios que se crean 
como en el impacto social de las estrategias de promoción 
empresarial que un país desea promover.

La crisis financiera global de 2007-2009 dejó al descu­
bierto una serie de problemas de funcionamiento del sector 
microfinanciero en el mundo que podrían atribuirse tanto a las 
IMF como a sus reguladores. Un efecto importante de la crisis 
fue la subida de las tasas de interés a las cuales se financiaban 
las IMF, que a su vez trasladaron esos costos a los clientes, mu­
chos de los cuales no pudieron hacerles frente y aumentó el 
número de impagos. El alza del costo del dinero propició tam­
bién un cambio de foco: muchas instituciones abandonaron a 
los clientes de menores recursos y se dedicaron a competir por 
los más solventes. Los procesos de canibalización de clientes 
crean condiciones para que los microempresarios tomen, de 
distintas instituciones, volúmenes de créditos superiores a los 
que pueden pagar. Los reguladores pueden contribuir a la esta­
bilidad del sector si promocionan sistemas de información que 
consoliden las acreencias de los deudores y señalen potenciales 
focos de problemas en individuos y regiones (Galinski, 2013).

Perspectivas y oportunidades
Hay tres elementos clave al diseñar una política de Estado 
para desarrollar la industria microfinanciera: sostenibilidad, 
masificación y subsidios. La experiencia internacional mues­
tra la necesidad de entender la rentabilidad de las IMF en un 
sentido más amplio que el estrictamente económico.

Los programas microfinancieros sostenibles prestan 
un flaco servicio a los más pobres y es a ellos a los que el 
Estado debe atender con mecanismos novedosos de subsi­
dios. Es importante dejar que el sector privado cubra a los 
segmentos donde existe capacidad de pago y de compra de 

servicios financieros adicionales. En un sistema de múltiples 
proveedores se debe incentivar a las instituciones con fines 
de lucro para que desarrollen tecnologías dirigidas a la sis­

tematización de información sobre los microempresarios, y 
que esa información sea compartida como un claro subsidio 
a las IMF que atienden grupos vulnerables (generalmente, 
las poblaciones rurales).

Panamá ha dado pasos importantes en los últimos años 
para crear las condiciones requeridas por una industria mi­
crofinanciera de amplia cobertura. Afinar el conocimiento de 
los comportamientos y las necesidades de los distintos seg­
mentos de la población objeto de atención contribuirá a lo­
grar un balance adecuado entre sostenibilidad, masificación 
y asignación de subsidios.

La reducción de los costos de intermediación de la in­
dustria microfinanciera puede alcanzarse, en buena medida, 
con un uso estratégico de la tecnología sin olvidar la adver­
tencia de The Economist Intelligence Unit (EIU, 2018: 20):

... el desempeño de los países en el entorno digital y los 
indicadores de infraestructura sugieren que, a medida 
que se expanden los servicios financieros digitales, la 
exclusión digital también puede contribuir a la exclu­
sión financiera. Más allá de la esfera digital, las áreas tra­
dicionales de inclusión financiera, como la entrada en 
el mercado, la capacidad de supervisión, los productos 
y puntos de venta, y la protección del consumidor son 
fundamentales para que los servicios financieros funcio­
nen bien para los pobres. 
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«EL DESAFÍO DE LAS EMPRESAS PANAMEÑAS
ES TENER UNA ESTRATEGIA

DE TRANSFERENCIA DEL CONOCIMIENTO»

Nunzia Auletta: La economía 
panameña ha crecido 
aceleradamente en estos últimos 
diez años. ¿Cuáles han sido las 
principales oportunidades que 
ustedes han aprovechado? 
¿Cuáles fueron los cambios 
que esas oportunidades 
produjeron en su organización?
Gaby Aued: Para nosotros la principal 
oportunidad ha sido acompañar lo-
calmente la evolución tecnológica del 
mundo, especializarnos en las nuevas 
tecnologías y traerlas a los países don-
de estamos operando. Hemos llevado 
a cabo una estrategia de expansión 
regional que empezó hace ya casi 18 
años. Una de las razones que nos im-
pulsaron fue que nuestros clientes en 
Panamá se estaban regionalizando y 
nos estaban pidiendo apoyo. Busca-
ban un socio, un brazo tecnológico 
que creciera con ellos regionalmente.

En particular, ¿cuáles clientes han 
sido las anclas para emprender la 
internacionalización?
Definitivamente fue el sector finan-
ciero, gracias a nuestra alianza con 
NCR Corporation. Uno de los prime-
ros fue Banistmo. Éramos uno de sus 
proveedores principales de soluciones 
financieras, específicamente de caje-
ros automáticos, y los apoyamos en la 
expansión de sus canales. Igualmente, 
en los últimos diez años, el crecimiento 
en Panamá ha estado marcado por la 
entrada de empresas multinacionales, 
que han podido encontrar en nosotros 
un socio tecnológico con presencia re-
gional.

¿Su internacionalización se 
desarrolló alrededor de las 
necesidades de esos clientes o 

ustedes se habían planteado esa 
estrategia?
Fue marcada en gran parte por la voz 
de los clientes. Pero una vez que se 
tomó la decisión lo fuimos haciendo 
pausadamente. Fuimos primero a El 
Salvador en 2001, después en 2006 
Nicaragua, luego Ecuador, Guatemala 
y Costa Rica. Nos faltaba Honduras, 
donde compramos una empresa en 
2015. Aunque empezamos en cada 
país con una o dos de nuestras solucio-
nes principales, gradualmente fuimos 
llevando el resto de nuestro portafolio. 
En un proceso de expansión con nues-
tros clientes regionales, ampliamos el 
portafolio.  Ellos nos fueron abriendo 
las oportunidades para otras solucio-
nes, y el buen servicio que les brinda-
mos nos abrió las puertas para servir a 
más clientes locales en cada país.

¿En qué medida crecieron como 
grupo en estos diez años?
Pasamos de ser una empresa local que 
facturaba poco más de veinte millo-
nes de dólares a facturar alrededor de 
cien millones. Triplicamos el número 
de colaboradores, cerca de la mitad 
en Panamá. Pasamos de ser una em-
presa gestionada por la familia a una 
corporación. Establecimos el gobierno 
corporativo de la empresa para asegu-
rar la sostenibilidad y las buenas prác-
ticas. Nuestra gestión empresarial se 
volvió más corporativa, con un equipo 
de profesionales a cargo de toda la 
región, pero siempre manteniendo la 
misma cercanía con nuestros clientes y, 
como familia, trabajando muy de lleno 
en el negocio. A la vez se ha manteni-
do la esencia de la cultura Tecnasa que 
siempre nos ha caracterizado, enfoca-
da en brindar el mejor servicio a cada 
cliente de manera personalizada.

Tecnasa, empresa 
familiar fundada en 
1972 en Panamá, es 

hoy un conglomerado 
regional presente en 

siete países, que emplea 
a más de 700 personas. 
Su negocio consiste en 
integrar soluciones de 

alta tecnología a clientes 
de todas las industrias, 

desde bancos y hospitales, 
hasta supermercados 

y empresas de 
telecomunicaciones, para 

satisfacer las demandas 
crecientes de las empresas 

modernas.

CONVERSACIÓN CON GABY AUED, 
PRESIDENTA EJECUTIVA Y GERENTE GENERAL DE GRUPO TECNASA
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¿Cuáles retos se presentaron 
desde el punto de vista gerencial?
Cuando entré a la empresa en el año 
2000, acabábamos de comprar las 
operaciones de NCR Corporation en 
Panamá. Allí comenzó nuestra expan-
sión. Me tocó viajar para empezar a 
abrir los mercados en otros países. Me 
quedé a vivir en El Salvador seis años, 
donde tuve la oportunidad de ser ge-
rente general.

¿Podría decirse que esa fue la 
estrategia de la familia para 
formarla y asumir el liderazgo 
de la empresa? ¿Le dio la 
oportunidad de emprender?
Quedarme a vivir en El Salvador y ser 
gerente general de la empresa en ese 
país fue algo que nunca me mandaron 
a hacer. Fue más un compromiso mío 
con la empresa, saber qué era lo que 
se necesitaba. Fue mi elección, pero 
también fue el país donde se abrió la 
oportunidad de liderar una operación. 
Porque aquí en Panamá ya las posi-
ciones de liderazgo estaban ocupadas 
por otros miembros de mi familia. Esa 
experiencia me formó y en 2012, a mi 
regreso a Panamá, pude asumir el reto 
de la Gerencia General de Panamá. 
Como también ya tenía la responsabi-
lidad de los países, entonces realmente 
me convertí en la CEO del grupo com-
pleto.

¿Cuáles cambios tuvieron que 
introducir en la organización para 
hacerle frente a esa expansión?
Cuando asumí la gerencia de todo el 
Grupo, lo primero que hice fue armar 
una estructura regional. Decidimos 
que cada país necesitaba su gerente 
general y desarrollamos un equipo de 
gerentes regionales. También tuvimos 
que ampliar nuestro conocimiento e 
incorporamos profesionales de em-
presas con experiencia en multinacio-

nales. Nos enfocamos también en el 
desarrollo de nuestro talento humano. 
Hoy nuestra casa matriz está en Pana-
má, donde trabaja gran parte del equi-
po regional de la mano con los geren-
tes generales que están en los demás 
países.

¿Cómo han desarrollado las 
competencias necesarias para 
competir regionalmente?
Hemos estado muy enfocados hacia la 
capacitación de nuestros colaborado-
res. Inicialmente, el enfoque era sobre 
todo técnico: que nuestros ingenieros 
tuvieran las más altas certificaciones y 
acceso a las mejores capacitaciones. 
Invertir en el talento humano es priori-
dad para Tecnasa. Creemos firmemen-
te que colaboradores más capacitados 
y mejor preparados serán más propen-
sos a impactar de manera positiva la 
experiencia del cliente.

Más allá del enfoque técnico 
propio de una empresa de 
tecnología, ¿cuáles otros aspectos 
han tenido que considerar para 
desarrollar su proposición de 
valor?
El servicio ha evolucionado. El clien-
te está realmente evaluando toda la 
experiencia que tiene con nosotros. 
Redefinimos el enfoque de nuestra 
capacitación: la parte técnica ya no es 
suficiente. Tenemos que invertir en el 
desarrollo de habilidades blandas, de 
una comunicación más asertiva, y de-
sarrollar a nuestros líderes. Pensamos 
en el mando medio, no solamente la 
alta gerencia, sino en gerentes, super-
visores, jefes, que son realmente quie-
nes están en contacto directo con la 
mayor cantidad de colaboradores. Las 
competencias de liderazgo son nece-
sarias para llevar adelante la organiza-
ción. Igualmente lo son las habilidades 
en servicio al cliente.

Es una labor compleja, más si se 
la ve con una óptica regional. 
¿Cómo se están organizando para 
lograrlo?
Para asegurar la misma calidad de la 
formación en todos los países, este 
año lanzamos Tecnasa U que es nues-
tra universidad corporativa y nos esta-
mos apalancando en una plataforma 
de eLearning. Muchos cursos son de-
sarrollados internamente, porque los 
primeros cursos que estamos lanzando 
son cursos de Tecnasa. ¿Quién es Tec-
nasa? ¿Cuál es nuestra cultura? ¿Qué 
esperamos? También nos hemos alia-
do con empresas líderes en formación 
del talento humano. Buscamos socios 
regionales que nos puedan apoyar 
para llevar a todos nuestros colabora-
dores este tipo de conocimientos, para 
ayudarles a crecer.

¿Qué impacto ha tenido en su 
modelo de negocios el avance 
de nuevas tendencias como la 
transformación digital?
Creo que todo el mundo tiene el reto, 
y está tratando de entender, cómo 
asimilar todas estas tendencias. La 
transformación digital va mucho más 
allá de lo tecnológico. Las empresas 
están tratando de incorporar toda esa 
transformación como parte de sus pro-
cesos. Es realmente un cambio funda-
mental que viene de adentro.

¿Cómo impacta ese cambio en el 
diseño del negocio, en la relación 
con los clientes?
Nuestro enfoque se centra en escuchar 
la voz de nuestros clientes, nuestros 
colaboradores, nuestros socios tecno-
lógicos. Hemos sido exitosos porque 
nos hemos mantenido innovando, a lo 
largo de 45 años, como una empresa 
cien por ciento servicios. El modelo ob-
viamente ha cambiado de un servicio 
break & fix —se intervenía solo cuando 

«Ahora estamos hablando de inspirar 

a los colaboradores, de compartir información, 

de ser más transparente y de realmente poner 

a un lado los intereses propios para enfocarse en 

servir a los demás»

Conversación con Gaby Aued
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había un equipo dañado que reparar— 
a una relación de seguimiento cons-
tante, en la cual el cliente se siente 
acompañado en todo momento.

¿Han aumentado la transparencia 
de la operación y el 
empoderamiento del cliente?
Así es. Decir que somos una empresa de 
servicios significa que estamos innovan-
do en la experiencia del cliente. Debemos 
tener una comunicación transparente, 
para que el cliente conozca en todo mo-
mento el estado de sus transacciones 
con la empresa. Este es uno de los as-
pectos sobre el cual estamos trabajando.

¿Y cuáles aspectos han sido claves 
en esa innovación?
Procesos más ágiles y flexibles que pue-
dan acoplarse a las nuevas demandas de 
los clientes. Inversiones en herramientas 
tecnológicas que nos permitan cambiar 
nuestro modelo de servicios, de reactivo 
a proactivo, conectarnos directamente 
a toda la infraestructura de servicio al 
cliente y recibir alertas tempranas de 
equipos inteligentes.

Pero el cambio fundamental fue 
que decidimos alejarnos del producto 
y enfocarnos en la gente. En vez de te-
ner un servicio estructurado para ser-
vir el producto, estamos cambiando el 
proceso hacia cumplir las expectativas 
del cliente, para preguntarle: ¿cuál es 
su expectativa del servicio? No basta 
con traerle el know-how y mostrar-
le las cosas nuevas que se pueden 
estar haciendo, porque si nunca has 
experimentado otra forma de servi-
cio a veces es difícil pedirla. Debemos 
acompañarlos en sus curvas de apren-
dizaje. Comprendimos que la relación 
no termina en una compraventa, sino 
que comienza, dando vida a una serie 

de transacciones a lo largo de todo el 
ciclo de vida de nuestra relación.

Si miramos hacia el futuro, 
¿cuáles desafíos tendrán 
que enfrentar las empresas 
panameñas?
El desafío principal de las empresas pa-
nameñas para ser innovadoras es tener 
una estrategia de transferencia del co-
nocimiento global en nuestras organiza-
ciones. Eso requiere desarrollar personal 
capacitado. Por ejemplo, cuando habla-
mos de transformación digital, cuando 
hablamos de migrar hacia plataformas 
híbridas, donde tengas una mezcla de 
nube privada con nube pública, no se 
requiere solamente usar términos técni-
cos sino tener capacidad de consultoría: 
el mayor reto está en las personas.

¿Cree que ese es un factor 
crítico, no solo para empresas 
tecnológicas sino para cualquier 
organización en Panamá en este 
momento?
Sí considero que es un factor crítico. 
Puedes apreciarlo cuando ves a las 
grandes empresas locales tratando de 
entender cómo innovar, cómo cam-
biar sus modelos de negocios. El reto 
consiste en alinearse con las nuevas 
expectativas en servicio de los clien-
tes. Las empresas locales están siendo 
comparadas con las experiencias de 
empresas tipo Uber o Amazon. Y esto 
es uno de los cambios más fundamen-
tales, porque antes los clientes hacían 
negocios solo con las empresas loca-
les. Ahora la exigencia ha aumentado.

¿El estándar de calidad era otro?
Era otro. Ahora tienes estas grandes 
empresas globales que están en tu 
territorio. Aunque no estén siempre 

físicamente en Panamá, están dando 
acceso a nuevos tipos de experiencia 
y de calidad.

¿Cómo competir entonces en este 
nuevo contexto?
El liderazgo debe evolucionar. Tiene 
que ser un liderazgo más inclusivo, 
que dé más empoderamiento a los co-
laboradores. Pensar que un liderazgo 
jerárquico puede seguir siendo exitoso 
es cosa del pasado. Ahora estamos ha-
blando de inspirar a los colaboradores, 
de compartir información, de ser más 
transparente y de realmente poner a 
un lado los intereses propios para en-
focarse en servir a los demás. Permi-
tirles crecer, innovar, que puedan ser 
parte de la evolución de la empresa. 
Tenemos esa responsabilidad. Si no 
son los colaboradores de la empresa 
los que la van a llevar hacia adelante, 
nadie más lo hará.

¿Cómo lograr ese cambio de enfoque?
Cultura. Pienso que debemos trabajar 
en la cultura de la organización para 
alinearla con las nuevas estrategias. 
Tenemos que ver el desarrollo del cola-
borador como un todo, y no solamen-
te porque es importante para el ne-
gocio, sino porque tenemos también 
una responsabilidad de apoyarlo en su 
crecimiento, de darle nuevas oportuni-
dades educativas que ayuden a redu-
cir las brechas socioeconómicas. Para 
lograrlo se debe tener una visión de 
empresa con propósito. Nos hicimos 
miembros de Sumarse [www.sumarse.
org.pa] porque creemos en la respon-
sabilidad de las empresas, más allá de 
los negocios. Somos una empresa con 
unos valores y una ética que vienen de 
la familia y que han perdurado dentro 
de la organización. 

«El cambio fundamental fue que decidimos 

alejarnos del producto y enfocarnos 

en la gente. En vez de tener un servicio 

estructurado para servir el producto, estamos 

cambiando el proceso hacia cumplir 

las expectativas del cliente»

Conversación con Gaby Aued
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Nunzia Auletta: A la luz del 
acelerado crecimiento económico 
experimentado por Panamá en 
estos últimos diez años, ¿cuáles han 
sido los factores que han tenido 
mayor influencia en las empresas 
panameñas?
Felipe Chapman: Si tuviera que escoger 
uno diría que es el inicio de la explota-
ción de la posición geográfica del país, 
que a lo largo del siglo XX estuvo real-
mente subexplotada. En ese proceso de 
autodescubrimiento, Panamá empieza 
a aprovechar su ubicación a partir de la 
recuperación del canal, del acceso a los 
territorios adyacentes, que nos fue veda-
do, por casi cien años, producto del Tra-
tado del Canal. A su vez, esto ha propi-
ciado el desarrollo de otras actividades e 
industrias, en los ámbitos de las finanzas, 
el turismo y el transporte.

Se dice con frecuencia que 
Panamá tiene el potencial para 
ser un importante hub o centro 
internacional de operaciones. 
¿Cuáles son los negocios que 
pueden desarrollarse con este 
concepto?
Panamá puede ser un hub para todo tipo 
de servicios y productos; la creatividad es 
el límite. Para lograr índices de desarrollo 
económico, humano y social elevados, 
Panamá debe mirar hacia afuera y rela-
cionarse con el resto del mundo; como 
lo ha hecho con gran éxito Singapur, por 
ejemplo. Un negocio que no ha alcanza-
do su máximo potencial es el transpor-
te de personas y mercancías. En lo que 
respecta a las mercancías hemos hecho 
muy poco en la transformación: hay un 
mundo de oportunidades. En Panamá 
puede agregarse valor a bienes de capi-
tal, como equipos de tecnología o de la 
industria automotriz, antes de llegar a su 
destino final.

¿Eso estaría ligado al desarrollo de 
nuevos clusters o conglomerados 
industriales?
Definitivamente existe la oportunidad 
de atraer operadores de clase mundial, 
para reproducir en Panamá experiencias 
exitosas en otros países. También podría 

ser en productos alimenticios, de manera 
de explotar la oportunidad de ser un hub 
de alimentos, y mover no solo commo-
dities sino también productos de valor 
agregado.

¿Qué ha impedido que eso ocurra?
No veo que haya impedimentos, sino 
que realmente no ha habido un catali-
zador que lo provocara. Creo que es más 
bien una oportunidad por explotar.

Después de tantos años de 
crecimiento acelerado, ¿está 
entrando la economía panameña 
en una fase de mayor madurez que 
requiere otro tipo de inversiones?
Así es. Eso va de la mano de un pen-
samiento crítico y estratégico, de una 
visión de muy largo plazo, pues los rédi-
tos no se cosechan en poco tiempo. Hay 
que tener mayor disciplina. Como somos 
un país tropical tendemos a ser casi to-
dos millennials: queremos resultados 
inmediatos. La ciudadanía lo exige. Los 
políticos interpretan que los ciudadanos 
quieren inversiones con réditos de muy 
corto plazo y ese es un gran reto para 
construir una plataforma que dé benefi-
cios a largo plazo.

¿Cuál sería el ideal de crecimiento 
económico?
El crecimiento potencial. Es una medi-
ción técnica que calcula la velocidad de 
crecimiento que debe tener un país en 
función de sus recursos humanos y de 
capital. Según cálculos de Indesa, una 
tasa razonable es 5,5 por ciento anual. 
El Fondo Monetario Internacional lo 
calcula en seis por ciento. Ese sería un 
crecimiento acelerado, pero sostenible. 
Crecer muy por encima de eso recalienta 
la economía y crea distorsiones.

Este año cierra, según diferentes 
fuentes, en 3,5 por ciento, ¿estamos 
ante una crisis económica?
No, deberíamos estar muy por debajo 
para llegar a una contracción. Se habla 
incorrectamente de crisis, porque venía-
mos creciendo a una velocidad muy ace-
lerada, que no era sostenible. Es como 
andar por una autopista a cien kilómetros 

Fundada hace cincuenta 
años, Indesa es una firma 
panameña especializada 

en asesoría financiera y 
económica. Chapman cree 

que Panamá puede ser 
un centro de operaciones 

de clase mundial para 
todo tipo de servicios y 

productos. Para lograrlo, 
los principales retos son 

desarrollar el capital 
humano y emprender 

reformas políticas.

«PANAMÁ DEBE MIRAR HACIA AFUERA»

CONVERSACIÓN CON FELIPE CHAPMAN, 
CONVERSACIÓN CON, SOCIO-DIRECTOR DE INDESA
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Conversación con Felipe Chapman

por hora y ahora se avanza a cincuenta. 
Muchos quedaron con el deseo de seguir 
a cien, pero la carretera es de muchas 
curvas y accidentada. Sería un poco im-
prudente.

En este contexto macroeconómico, 
¿cuáles son los retos que se le 
plantean a las empresas?
Creo que el principal reto es el desarro-
llo de capital humano: que la población 
económicamente activa tenga las des-
trezas adecuadas para el mundo en que 
nos encontramos.

¿Cuáles destrezas serían cruciales?
En la óptica del hub, por ejemplo, des-
trezas que nos permitan explotar con 
éxito actividades de logística y trans-
porte de personas y mercancías, así 
como de agregación de valor a activos 
de capital o a alimentos. Otro sector 
subexplotado es el turismo. Panamá es 
un país muy rico en diversidad natural, 
así como en cultura e historia. Explo-
tar esas condiciones requiere intelec-
to, preparación y destreza; pero sobre 
todo requiere planificación, desde la 
estrategia hasta las operaciones. No 
podemos quedarnos con una visión de 
corto plazo.

Parecería que se plantea un dilema 
típico de lo que Michael Tushman, 
de la Escuela de Negocios Harvard, 
ha dado a conocer como «gerencia 
ambidiestra»: ¿qué le aconsejaría 
a un empresario panameño para 
conjugar la operación de todos los 
días con una visión de futuro?
Soy creyente en el entendimiento del 
entorno cambiante, de todas esas varia-
bles que influyen sobre nuestro entorno 
nacional, regional y global para tomar 
mejores decisiones y adaptarnos con su-
ficiente antelación. Estamos en la era de 
la información y el conocimiento, de big 
data, que abre la puerta a la inteligencia 
competitiva. Al mismo tiempo, creo que 
debemos enfocarnos en el aumento de 
la productividad de las empresas, que 
significa mayor productividad y eficiencia 
para el país.

Llama la atención que el crecimiento 
económico no se haya traducido 
en incremento de la actividad 
emprendedora temprana, según 
el estudio del Monitor Global 
del Emprendimiento (GEM), 
desarrollado anualmente por la 
Ciudad del Saber, el IESA y otros 
actores. ¿Cuáles factores pueden 
estar afectando?

En primer lugar, el temor al fracaso, a 
asumir riesgos, a aprender de los erro-
res y a intentar nuevos emprendimien-
tos. Creo que la Ciudad del Saber tiene 
mucho mérito en crear un ecosistema 
de la actividad emprendedora. Son mu-
chas las instituciones que colaboran allí: 
incubadoras, parques tecnológicos, ins-
tituciones educativas y de desarrollo, al 
igual que financiadores de capital semi-
lla, inversionistas ángeles y de capital de 
riesgo. También veo generaciones más 
jóvenes dispuestas a emprender. Llegan 
formadas de las mejores universidades 
del mundo y están dispuestas, en vez de 
tomar un empleo, a tomar el riesgo de 
emprender, lo cual es muy buena noticia.

¿Cuál puede ser el papel de los 
grandes grupos panameños 
para fomentar el desarrollo 
emprendedor? ¿Podría tener 
impacto en el modelo de hub que 
usted menciona?
Las grandes empresas o los grandes gru-
pos no son necesariamente los que es-
tán propiciando nuevos emprendimien-
tos, pues muchos pueden convertirse 
en amenazas para las empresas tradicio-
nales. Los modelos disruptivos normal-
mente no agradan al dominante en un 
mercado. No es solamente el caso de Pa-
namá. Sin embargo, sí podría darse una 
combinación de ese tejido y de empresas 
que se den cuenta de que su modelo tra-
dicional de negocio se está agotando, y 
que no les pase como a Blockbuster. Mu-
chos están entendiendo que si no cam-
bian pueden morir y desaparecer. Los 
bancos, por ejemplo, han entendido el 
impacto que tiene la tecnología en la au-
tomatización y están invirtiendo en eso.

¿En modelos de transformación 
digital?
Así es. Sin dejar de lado la banca tradicio-
nal de una agencia física, entienden que 
el futuro está en otra dirección y que si 
no lo atienden alguien va a cubrirlo.

Se comenta que algunos grupos 
familiares panameños han 
vendido con éxito sus negocios a 
multinacionales. ¿Podría ser esta 
una oportunidad para dar impulso a 
nuevos negocios?
Soy de pensamiento liberal y aplaudo el 
emprendimiento y la iniciativa del indivi-
duo. Aplaudo a las empresas que tienen 
eventos de liquidez importantes, y con 
esa inquietud emprendedora logran re-
invertir parte de esos recursos en nue-
vas actividades. Los grupos familiares se 
han refugiado parcialmente en el sector 

inmobiliario, que ha sido muy noble. Ha 
ofrecido rendimientos atractivos, hasta 
llegar a niveles de saturación en algu-
nos segmentos de vivienda y en algunos 
segmentos comerciales, como oficinas 
u hoteles, por la falta de crecimiento 
del sector turismo. Pero es evidente que 
hay un exceso de expansión del sector 
inmobiliario. Una buena gestión patri-
monial puede incluir la reinversión en 
otros negocios.

¿Cuál ha sido la dirección de esos 
procesos? ¿Qué tipo de empresas 
se están vendiendo? ¿En cuáles 
empresas se está reinvirtiendo?
Se han vendido las empresas más tradi-
cionales de manufactura y servicios. A 
diferencia de otros países, en Panamá 
buena parte del producto de esas ven-
tas se reinvierte en el país, en distintos 
sectores: servicios, tecnología, logística. 
Pero todavía no veo un claro patrón de, 
por ejemplo, vender una cadena de su-
permercados o una red de retail para re-
invertir en tecnología.

Como parte de una investigación 
del IESA sobre los retos de la 
gerencia panameña, hemos 
encontrado que muchas empresas 
comienzan a operar como actores 
en Centroamérica. ¿Qué hace falta 
para competir regionalmente?
Para ser actores regionales hay que tener 
mayor productividad y mayor eficiencia. 
Para ello hay que superar obstáculos 
como reglas laborales muy rígidas, que 
impiden una gestión más ágil del capi-
tal humano. Igualmente es necesaria la 
simplificación del Estado, la tramitología, 
la desburocratización, tanto en el sector 
público como en algunos ámbitos del 
sector privado; por ejemplo, el financie-
ro. Todo apalancado en tecnología.

¿Cuán optimista se siente con 
respecto al desempeño económico 
futuro de Panamá?
Bastante optimista. Los retos de Pana-
má, las amenazas sobre Panamá, más 
que económicas, probablemente son de 
institucionalidad política y son maneja-
bles. Todavía estamos en una etapa en la 
que el país tiene tiempo y oportunidades 
para hacer cambios importantes de insti-
tucionalidad política, que le permitan dar 
un salto a otra etapa de desarrollo. Eso 
implica que los poderes del Estado ope-
ren mejor y propicien mayor confianza 
y legitimidad. Espero que eso esté en la 
agenda del próximo gobierno. Muchos 
estamos haciendo el esfuerzo para que 
así sea. Ojalá así sea. 
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«A LAS EMPRESAS PANAMEÑAS NO LES QUEDA 
OTRA QUE ABRIRSE AL MUNDO»

Nunzia Auletta: La Ciudad del 
Saber se define como «una 
comunidad innovadora que 
imagina, investiga, aprende, 
enseña, experimenta, inventa, 
crea e inspira». ¿Cómo ha sido 
su experiencia de liderar una 
institución con una misión tan 
ambiciosa para Panamá y la 
región?
Jorge Arosemena: Ha sido un proceso 
constante de repensar nuestra visión 
de ser una comunidad innovadora al 
servicio del cambio social desde una 
perspectiva humanística, científica y 
empresarial. Cuando en 1997 asumí 
la presidencia ejecutiva de la Ciudad 
del Saber éramos tres personas. Hoy 
tenemos 160 colaboradores y una co-
munidad de más de 8.000 personas 
que participan en nuestros espacios, 
constituidos por más de 200 edificios 
en 120 hectáreas frente al Canal de 
Panamá. Aquí albergamos oficinas re-
gionales de importantes organismos 
internacionales, como el sistema de 
Naciones Unidas, instituciones acadé-
micas y centros de investigación. Esta 
es una comunidad pensante y crítica 
formada por científicos, investigado-
res, estudiantes y empresarios. Insti-
tuciones académicas como el IESA nos 
han ayudado a construir y reflexionar 
sobre lo que queremos ser.

¿Cuál es el modelo de negocios de 
la Ciudad del Saber?
Somos una fundación que debe ga-
rantizar su viabilidad financiera. No 
recibimos fondos públicos, pero sí fi-
nanciamiento de multilaterales e ins-
tituciones financieras para desarrollar 
nuestros proyectos. Recibimos del Es-
tado panameño el espacio del antiguo 
Fort Clayton como patrimonio inmobi-
liario y con el apoyo de la Escuela de 
Arquitectura Isthmus no solo lo hemos 
preservado sino que, además, nos abri-
mos a la modernidad y a la sostenibili-

dad, por lo que hemos obtenido certi-
ficaciones LEED para muchos espacios 
restructurados y nuevas edificaciones. 
Nuestros ingresos provienen de alqui-
lar estos espacios: damos servicios de 
dormitorio, centro de convenciones, 
aulas de clases y espacios comerciales. 
Tenemos un flujo de caja sano que nos 
ha permitido construir los dormitorios 
y la terminal de transporte con fondos 
que estamos pagando.

¿Cuáles son hoy los puntos relevantes 
de la actividad de la Ciudad del Saber?
Desde el principio nos quedó claro 
que debíamos proponernos cerrar la 
brecha entre el mundo empresarial y 
el mundo académico y científico. Esto 
nos llevó, con el apoyo del Banco In-
teramericano de Desarrollo (BID) y la 
Unión Europea, a la creación de un 
parque científico y tecnológico, hoy 
miembro de la Asociación Internacio-
nal de Parques Tecnológicos (IASP, por 
sus siglas en inglés), y de la primera 
incubadora de empresas de Panamá. 
Uno de nuestros temas centrales es 
el emprendimiento, que en Panamá 
prácticamente no existía. Cuando abri-
mos la primera incubadora, yo iba a los 
medios y me preguntaban: «¿Incuba-
dora de pollos? ¿Incubadora de bebés 
con dificultades al nacer?». Hablába-
mos de incubadora de empresas.

Según los resultados del último 
estudio del Monitor Global del 
Emprendimiento [GEM, por sus 
siglas en inglés] empiezan a verse 
los frutos: catorce por ciento de 
la población adulta en Panamá 
emprende alguna iniciativa, aunque 
muchas parecen iniciativas de 
autoempleo. ¿Cuáles retos ve para 
el emprendimiento en este país?
Una de las áreas de oportunidades 
es la promoción del emprendimiento 
femenino. En el pasado, el GEM indi-
caba que de cada diez iniciativas solo 

La Ciudad del Saber, 
fundada en 1997, ha 

creado en Panamá una 
comunidad educativa, 

científica, multilateral y 
empresarial de creciente 

relevancia latinoamericana. 
Esta combinación de 
capacidades ha dado 

frutos en un ecosistema 
emprendedor que 

exige de las empresas 
panameñas una mayor 

apertura al mundo.

CONVERSACIÓN CON JORGE AROSEMENA, 
PRESIDENTE EJECUTIVO DE LA CIUDAD DEL SABER
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«Panamá tiene más condiciones para dar 

el salto que otros países por su conectividad 

y por el uso del dólar. Los empresarios 

que lo piensen bien tienen que pensar en el 

mundo»

Conversación con Jorge Arosemena

una era liderada por mujeres. En los 
últimos cinco años se ha desarrollado 
el proyecto «Canal de Empresarias», 
con aportes del Fondo Multilateral de 
Inversiones del BID, para contribuir a 
superar esta brecha. La Unión Euro-
pea nos donó medió millón de dólares 
más y ahora la Autoridad de la Micro, 
Pequeña y Mediana empresa decidió 
apoyarnos para no perder el movi-
miento que se ha formado.

¿Se han planteado la promoción 
de algún sector en particular?
Totalmente, estamos promoviendo sec-
tores nuevos para Panamá, como las 
industrias creativas. Hace tres años y 
medio, aproximadamente, hicimos un 
primer encuentro que llamamos «Tra-
ma». Convocamos a todo el mundo 
creativo, y fue una cosa de tal magnitud 
que el BID se sumó y desde entonces 
nos ha venido acompañando.

Eso está en línea con iniciativas 
latinoamericanas de promoción de 
la economía naranja, como ocurre 
en Colombia. ¿Cómo piensan 
conectar esta iniciativa con el 
mundo empresarial?
La Ciudad del Saber propicia la creación, 
en la Cámara de Comercio, de un espa-
cio para las industrias creativas, y allí nos 
han invitado. De esta manera conecta-
mos con el gremio empresarial más fuer-
te y de mayor presencia en el país.

¿Intentan crear un ecosistema 
emprendedor?
Se ha creado un movimiento con mu-
chos actores y un ecosistema en el que 
hay fondos. Nosotros mismos inverti-
mos. La Secretaría Nacional de Cien-
cia, Tecnología e Innovación (Senacyt) 
ha sido una compañera fundamental. 
El sector privado participa, la Cámara 
de Comercio promueve los emprendi-
mientos, las universidades han creado 
incubadoras, se han desarrollado men-

tores. Nosotros acabamos de inaugu-
rar un espacio de cotrabajo, donde hay 
puestos para setenta empresas. Todos 
los espacios están comprometidos.

El movimiento emprendedor ha 
tomado una gran fuerza. Hemos parti-
cipado y estamos viendo los frutos. Lo 
más interesante es que todo surgió de 
la investigación del GEM que comen-
zamos a hacer en alianza con el IESA. 
Deberíamos explotar más esa expe-
riencia y darla a conocer.

¿Qué otras áreas de investigación 
promueven y cómo se conectan 
con el mundo empresarial?
Otra experiencia exitosa es la creación del 
Instituto de Investigaciones Científicas y 
Servicios de Alta Tecnología (Indicasat), 
con el apoyo de Senacyt. Para seleccio-
nar a su director abrimos un concurso 
internacional y catorce candidatos pre-
sentaron sus planes. Escogimos al doc-
tor Jagannatha Rao, de India, que ha 
hecho maravillas. Ha formado una red 
académica que incluye a cuatro premios 
Nobel que han venido y colaborado en 
la búsqueda de fondos para la investiga-
ción. Probamos que podíamos trabajar a 
escala mundial y atraer al mejor talento. 
Se han hecho avances en temas de biodi-
versidad y biotecnología.

¿Cómo se ha dado en este caso 
la interacción entre empresas e 
investigación?
Hay empresas como GlaxoSmithKline, 
que tiene aquí su unidad de investiga-
ción de vacunas, porque lo hace con 
Indicasat. Es el valor agregado de que 
esas empresas estén aquí y puedan 
comunicarse con universidades para 
formar gente; y a las instituciones aca-
démicas también les interesa que sus 
profesores, investigadores y estudian-
tes se vinculen con las empresas.

En la práctica se ha formado un 
ecosistema del conocimiento. 

¿Cómo puede esto apoyar a los 
gerentes panameños?
Panamá está en un punto de inflexión. 
No se trata solo de crecimiento econó-
mico sino del papel que podemos des-
empeñar en América Latina. El recien-
te acuerdo con China, uno de nuestros 
principales usuarios del Canal, va a 
requerir nuevas capacidades. Panamá 
puede convertirse en una de sus plata-
formas en América Latina y eso puede 
cambiar completamente el panorama 
de negocios.

¿Cómo enfrentar estos cambios?
Con innovación, con creatividad, con 
redes. El año pasado tuve la oportuni-
dad de asistir al KinnerLat, la iniciativa 
de Yossi Vardi, el exitoso inversionista 
e inventor israelí que cada año reúne 
a cien personas de todo el mundo, de 
todas las edades y de todas las disci-
plinas a pensar qué cosas hay que ha-
cer para mejorar el mundo. Se forman 
mesas de trabajo sobre los temas más 
increíbles, desde cultura clásica hasta 
nuevas tecnologías. Pero lo que reúne 
a toda esa gente transversalmente es 
que quieren tener un impacto en la 
sociedad y lo están teniendo. En no-
viembre de 2019 KinnerLat será en la 
Ciudad del Saber, una excelente opor-
tunidad para pensar en el futuro.

¿Qué les recomienda a las 
empresas panameñas en este 
momento?
A las empresas panameñas no les que-
da otra que abrirse al mundo. Panamá 
tiene más condiciones para dar el salto 
que otros países por su conectividad y 
por el uso del dólar. Los empresarios que 
lo piensen bien tienen que pensar en el 
mundo. Ya se acabó el «negocito de la 
esquina». Eso seguirá existiendo, pero 
los negocios que van a trascender son 
empresas como Copa, que han mirado 
más allá de las fronteras para ser actores 
latinoamericanos o mundiales. 
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EL PENSAMIENTO VISUAL consiste en pensar 
y representar ideas en forma gráfica. Es un recurso para pensar, 
transmitir ideas, identificar problemas, descubrir soluciones y 
encontrar nuevos horizontes. El pensamiento visual consiste 
en procesos y herramientas que utilizan imágenes de diversos 
grados de elaboración y complejidad para registrar, analizar, 
crear, pensar y comunicar ideas. El pensamiento visual recurre 
a todo tipo de imágenes: mapas, diagramas, fotografías, di­
bujos, gráficos estadísticos, incluso palabras empleadas como 
complementos o imágenes, que también lo son.

Dan Roam (2009) plantea que el pensamiento visual 
significa aprovechar la capacidad innata de ver, tanto con 
los ojos como con la mente, para descubrir ideas que de otro 
modo serían invisibles, desarrollarlas rápida e intuitivamen­
te, y luego compartirlas con otras personas de manera que 
puedan captarlas fácilmente. Roam le atribuye gran impor­
tancia a acciones como ver, descubrir, desarrollar o compar­
tir ideas. Así, el concepto luce más amplio y completo.

La inteligencia visual es un atributo presente en todas 
las personas, aunque en diferentes grados. Algunas la tienen 
menos desarrollada; otros, en cambio, son verdaderos ge­
nios. En todo caso, la vista es el recurso por excelencia para 
recibir información.

¿Para qué sirve el pensamiento visual?

•	 Cuando las personas hacen «garabatos» al escuchar un 
mensaje utilizan imágenes (líneas, flechas, círculos, es­
quemas).

•	 Cuando alguien trata de explicar sus ideas a otras perso­
nas suele recurrir a imágenes que le permiten una mejor 
expresión.

•	 Cuando una persona elabora un esquema, para analizar 
o pensar, emplea recursos visuales (círculos, líneas, fle­
chas…) para ver el conjunto y las relaciones entre los 
elementos.

•	 Cuando alguien prepara un flujograma o un organigra­
ma, apela a imágenes para representar aspectos impor­
tantes de un proceso o una organización.

•	 Cuando una persona visualiza una situación utiliza 
imágenes o dibujos para que su público pueda «verla» 
mejor.

Marcel Antonorsi Blanco

Las ideas son poderosas; y expresadas en 
palabras, habladas o escritas, lo son mucho 
más. Cuando se apoyan en imágenes llegan 
incluso a ser estelares: una combinación 
maravillosa para ver, pensar, crear y 
comunicar mejor.

Marcel Antonorsi Blanco, consultor y profesor invitado del IESA.

PENSAMIENTO VISUAL 
PARA GERENTES: 
TÉCNICAS PARA VER, PENSAR, 
CREAR Y COMUNICAR MEJOR
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•	 Cuando alguien prepara un gráfico estadístico para re­
presentar un conjunto de datos usa un recurso visual 
que le permite comunicarse mejor (un buen gráfico vale 
más que mil datos).

•	 Cuando una persona diseña una presentación se apoya 
en recursos visuales.

Los recursos visuales son muy valiosos para registrar infor­
mación e ideas, analizar problemas, crear conceptos y comu­
nicar con mayor facilidad y claridad. El pensamiento visual 
sirve para pensar mejor, registrar y analizar información, 
crear modelos para representar información y comunicar in­
formación compleja de un modo simplificado. Es un recurso 
muy valioso para gerentes y profesionales: les permite hacer 
pensando mejor. Vale la pena.

Gráficos que cambiaron el mundo
El mundo, tal como es conocido, sería impensable sin algu­
nos recursos gráficos, que resultan casi imperceptibles para 
las personas comunes, a fuerza de convivir a diario con ellos, 
como es el caso de los mapas y los planos. Sin mapas ni pla­
nos es imposible (o sumamente difícil) describir la geografía 
o precisar el sinfín de calles insignia de una ciudad. Ambos 
recursos son representaciones que permiten identificar lu­
gares, ubicar sitios y trazar rutas. Cuesta trabajo imaginar 
siquiera desplazarse por una ciudad desconocida sin el au­
xilio de un plano de las calles o de las líneas del metro: un 
verdadero caos impráctico.

El mundo de las organizaciones ha desarrollado, tam­
bién, un conjunto de recursos gráficos sin los cuales las em­
presas y la gerencia serían impensables: flujogramas, organi­
gramas y cronogramas.

•	 El flujograma (diagrama de flujo) hizo posible la repre­
sentación de procesos y procedimientos.

•	 El organigrama hizo posible la representación de las es­
tructuras organizativas.

•	 El cronograma (gráfico de Gantt) hizo posible la repre­
sentación de las actividades en el tiempo: una herra­
mienta de planificación estupenda, sin la cual serían 
inconcebibles la planificación, la gerencia y el control 
de proyectos.

Recursos y apoyos
Los recursos esenciales son el cerebro y la vista; la vista en­
tendida como el sentido visual y también como el «ojo de la 
mente». Papel y lápiz —uno, instrumento de soporte, y otro, 
instrumento de escritura— son apoyos básicos.

El papel puede consistir en un papel propiamente dicho 
(cuaderno, bloc, rotafolio, cartulina) o en algo que haga sus 
veces, como un pizarrón, una pizarra blanca o cualquier otro 
soporte para el dibujo y la escritura. Hasta la arena en la pla­
ya puede servir. El lápiz es cualquier instrumento que sirva 
para dibujar y escribir. Sus variantes van desde el dedo o un 
palito (para dibujar en la arena) hasta bolígrafos, plumas, 
marcadores, pinceles o «lápiz digital».

Los apoyos pueden ser también digitales: computador y 
ratón, tableta gráfica, iPad o sus semejantes. Hay que utilizar 
los que resulten más prácticos y amigables, según la destreza 
y el gusto de cada persona.

Curioso…
La disposición de muchos a «garabatear» mientras piensan, 
escuchan o comunican da lugar a prácticas por todos cono­
cidas. Muchas personas tienen en su escritorio, al lado de 
su teléfono y del computador personal, una libreta o unas 
hojas de papel. Mientras hablan o piensan trazan algunos 
garabatos.

Algunas empresas colocaban en sus cafetines manteles 
de papel (cuadriculado o milimetrado) e instrumentos de 
escritura para que los comensales pudieran dibujar sus ideas 
y apuntar sus notas durante sus conversaciones. Con toda 
seguridad debe haber algo así en las oficinas de Google. En 
las mesas que se utilizan para los World Café (y en reuniones 
parecidas) se coloca papel para escribir y dibujar, así como 
marcadores de colores, además de flores de ambientación 
cordial.

La clave es la servilleta
Según Dan Roam (2009), las «servilletas» son estupendas 
para garabatear y dibujar. Con esta idea de base ha creado 
un enfoque y un método para —es el subtítulo de su libro 
inicial— «resolver problemas y vender ideas mediante di­
bujos». El hincapié en la servilleta llama la atención hacia 
la simplicidad de los medios y las capacidades que todas las 
personas tienen para «garabatear». Para Roam el proceso del 
pensamiento visual (que no siempre es lineal) consiste en:

1.	 Mirar: «un proceso semipasivo para absorber la infor­
mación visual que nos rodea. Mirar se relaciona con re­
copilar los estímulos y hacer una evaluación burda ini­
cial de lo que tenemos enfrente, para poder saber cómo 
responder» (Roam, 2009: 51).

2.	 Ver: «el otro lado de la moneda del aporte visual... don­
de nuestros ojos se activan de manera más consciente. 
Cuando nos limitamos a mirar, apenas pasamos sobre 

El pensamiento visual es un recurso clave 

que todas las personas poseen en algún grado

TAMBIÉN EN ESTE NÚMERO    Pensamiento visual para gerentes: técnicas para ver, pensar, crear y comunicar mejor
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la escena de manera panorámica y recopilamos la in­
formación inicial. Ahora que estamos viendo, seleccio­
namos la información que merece una inspección más 
detallada» (Roam, 2009: 52).

3.	 Imaginar: «después de que los aspectos visuales se han 
recopilado y seleccionado... llega el momento de co­
menzar a manipularlos. Imaginar se puede concebir 
mejor de una de dos maneras: o bien es el acto de ver 
con los ojos cerrados, o el acto de ver algo que no está 
presente» (Roam, 2009: 53).

4.	 Mostrar: «Necesitamos resumir todo lo que hemos vis­
to, encontrar el mejor marco para representar visual­
mente nuestras ideas, reducir y concretar las cosas so­
bre el papel, indicar qué fue lo que imaginamos y luego 
responder las preguntas del público» (Roam, 2009: 54).

En los aportes de Dan Roam se pueden encontrar muchos 
recursos, sugerencias, estrategias que permiten desarrollar 
capacidades y progresar en el pensamiento visual.

Figuras básicas
El punto es una figura básica que sirve para representar la 
ubicación exacta de algo en una superficie, mapa o diagrama 
de coordenadas. La línea —prolongación de un punto en el 
espacio— sirve para representar límites y relaciones de di­
versos tipos. La forma de la línea (continua, de puntos, etc.) 
y su grosor pueden tener significados especiales.

Las flechas —líneas con orientación simple o bidirec­
cional— sirven para señalar direcciones, relaciones, etapas. 
Las figuras geométricas simples (cuadrado, rectángulo, cír­
culo, triángulo, rombo) sirven para representar entidades, 
actividades, conjuntos, marcos…

Los pictogramas son representaciones sencillas de per­
sonas, objetos, edificios, máquinas. Los ideogramas son re­
presentaciones de ideas en forma sencilla; por ejemplo, una 
estrella para representar el éxito, un bombillo para simbo­
lizar una idea.

Gráficos muy prácticos
Hay muchos gráficos que utilizan figuras básicas y que son 
de aplicación común. Las matrices de dos dimensiones son 
de uso extendido. Entre las más conocidas se encuentran 
la matriz DOFA (debilidades, oportunidades, fortalezas y 
amenazas) y la matriz Eisenhower (urgente e importante) 
que permiten analizar la prioridad de diversas actividades y 
definir su orden de importancia.

Los diagramas de bloques —sean de relaciones o de flu­
jos— son recursos muy útiles. El esquema de las «siete eses» 
(7S), el mapa de objetivos o el modelo de las cinco fuerzas 
de Michael Porter son diagramas de bloques. Los flujogra­
mas son diagramas de bloques que representan dinámicas 
de flujo interno.

Los árboles dan lugar a una serie de gráficos de amplio 
uso, tales como los árboles de decisión, los mapas menta­
les, conceptuales o argumentales, y los tradicionales cua­
dros sinópticos, tan prácticos y útiles. Las redes permiten 
representar relaciones entre elementos. Basta pensar en la 
representación de redes de computación, de relaciones so­
ciales o de comunicación. Los diagramas de Venn (utilizados 
en la teoría de conjuntos) constituyen un excelente recurso 
para analizar y representar las intersecciones de diversos 
asuntos. Son una herramienta valiosa para analizar, pensar 
y comunicar.

Algunos gráficos de la gerencia
Existe una serie de gráficos esenciales para la gerencia en 
general o para aspectos clave (estrategia, organización, pro­
cesos o calidad). Sin ellos, muchas prácticas gerenciales son 
francamente inconcebibles.

•	 Flujograma: un gráfico imprescindible para la represen­
tación y el análisis de procesos y procedimientos.

•	 Organigrama: recurso convencional imprescindible 
para representar estructuras organizativas formales. El 
más común es la «pirámide de cajitas», pero hay otras 
formas que pueden ser más interesantes: pirámide in­
vertida u horizontal, modelo de círculos concéntricos o 
planetario, entre otras.

•	 Cronograma: recurso gráfico más aconsejable para pro­
gramación y control de actividades.

•	 Matriz DOFA: un recurso muy empleado para represen­
tar fortalezas, debilidades, oportunidades y amenazas 
de una idea, propuesta u organización. Su utilización es 
imprescindible para evaluar la posición de una instancia 

con respecto a objetivos o situaciones. Su origen está 
ligado a la planificación estratégica, pero su uso ha sido 
mucho más amplio.

•	 Siete eses (7S): uno de los gráficos más conocidos y 
utilizados para analizar y diseñar una organización con 
una visión sistémica de sus componentes.

•	 Cadena del valor: modelo propuesto por Michael Porter 
para analizar los componentes de una empresa y su pro­
ceso productivo.

•	 Diamante (cinco fuerzas): recurso gráfico, también pro­
puesto por Michael Porter, que representa los diversos 
factores que influyen en las características de una indus­
tria o mercado.

•	 Diagrama de espina de pescado de Ishikawa (también lla­
mado «gráfico de causa-efecto»): un dibujo (parecido al es­
pinazo de un pescado) que permite representar los diversos 
factores causales de un efecto o evento sujeto a análisis.

•	 Cuadro de mando integral (balanced score card): modelo 
gráfico que permite representar en bloques los diversos 
factores (perspectivas: capacidades, procesos, mercado, 
finanzas y comunidad) que constituyen o se derivan de 
la estrategia de una empresa.

•	 Mapa de objetivos (asociado al cuadro de mando in­
tegral y muy usado en planificación estratégica): un 
diagrama de bloques que permite representar diversos 
objetivos y sus relaciones, agrupados según las «pers­
pectivas» del cuadro de mando integral.

•	 Lienzo de un modelo de negocio (modelo canvas) pro­
puesto por Ostenwalder y Pigneur (2010): el gráfico 
más utilizado por emprendedores y estrategas para des­
cribir un modelo de negocios.

•	 Modelo de la Fundación Europea para la Gestión de Ca­
lidad (EFQM, por sus siglas en inglés): representación 
de los elementos relevantes para la gestión de calidad, 
así como los flujos de agentes, resultados, innovación 
y aprendizaje. Cada elemento es ponderado para una 
evaluación empresarial.

Puede hablarse de personalidades visuales, 
auditivas o kinestésicas, según el modo 
prevalente de recibir los estímulos externos
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Siete herramientas para el mejoramiento continuo
Las llamadas «siete herramientas de calidad» (7QT, en in­
glés) son útiles para los métodos PDCA.cycle o Six Sigma. 
Son herramientas gráficas (llamadas «técnicas gráficas de so­
lución de problemas») que facilitan la descripción, el análi­
sis y la comunicación: flujograma, diagrama de Pareto, hoja 
de chequeo, gráfico de control, histograma, gráfico de dis­
persión y diagrama de causa-efecto. Sin estas herramientas 
resulta impensable el manejo de cualquier proyecto de me­
joramiento de calidad. Su carácter gráfico es, precisamente, 
lo que facilita su comprensión, uso generalizado y capacidad 
comunicacional.

Gráficos estadísticos
Con respecto a la utilización de gráficos estadísticos para 
comunicar ideas, dice el profesor Gene Zelazny (1985: 9):

No importa cuántos gráficos de negocio vemos en va­
rios tipos de comunicación, incluyendo tablas, organi­
gramas, diagramas de flujo, matrices, mapas, cuando 
llegamos a los gráficos cuantitativos solamente hay 
cinco tipos básicos de gráficos entre los cuales escoger. 
Estos son: el gráfico circular (torta), la gráfica de barras, 
la gráfica de columnas, la gráfica de línea y la gráfica 
de puntos.

Cada gráfico sirve para algo específico. No se les usa por 
costumbre o estética. ¿Cómo escoger el más adecuado? A 
partir de la perentoria necesidad de analizar los datos reca­
bados, se sugiere el siguiente método:

1.	 Definir el mensaje que se quiere comunicar.
2.	 Identificar la naturaleza de la «comparación» que se 

desea efectuar: componentes, ítems, serie cronológica, 
distribución de frecuencia o correlación.

3.	 Seleccionar, de acuerdo con el mensaje y el tipo de 
comparación, el tipo de gráfico más apropiado:
•	 Circular (torta) para componentes.
•	 Barras horizontales para ítems.
•	 Columnas o líneas para series cronológicas o dis­

tribuciones de frecuencias.
•	 Barras horizontales doble o gráfica de puntos para 

correlaciones.

Infografías, fotografías e ideogramas
La infografía es una representación visual que sintetiza o 
explica —de manera más sencilla que un largo texto— un 

fenómeno complejo. Las infografías deben ser elaboradas 
por personas especializadas: no las puede hacer cualquiera.

Las fotografías están al alcance de cualquiera en la ac­
tualidad, gracias a las cámaras incluidas en los teléfonos 
inteligentes. En el caso de fotos extraídas de páginas de in­
ternet, es obligatorio respetar e identificar los derechos de 
autor. Una fotografía buena, apropiada, puede ser un recur­
so de registro de información, objeto de análisis o recurso de 
comunicación. Una foto sola, o complementada con otros 
recursos gráficos o textuales, puede ser estupenda.

Un ideograma es un signo no lingüístico que representa 
conceptos o mensajes; por ejemplo, señales de tráfico y sím­
bolos matemáticos. Se caracteriza por ser universal, econó­
mico y percibido y comprendido con facilidad.

¿Y la palabra?
La palabra es muy valiosa como recurso visual; combinada o 
reforzada con la imagen tiene un poder maravilloso. Además, 
las palabras pueden ser también verdaderas imágenes. Piénsese 
en términos como «stop», «peligro», «éxito», «cliente». Como 
imágenes, las palabras deben ser breves y fácilmente legibles. 
No valen textos largos, complicados y abstrusos.

Con las palabras también se pueden comunicar imáge­
nes. Una buena descripción de una imagen hecha con pala­
bras y gestos es una imagen poderosa. Por lo tanto, no con­
viene renunciar al deseo de describir imágenes con palabras.

El pensamiento visual es un recurso clave que todas las 
personas poseen en algún grado. Desarrollarlo es importante 
para ver, pensar, crear y comunicar mejor. Hay un conjunto 
de técnicas y recursos prácticos que permiten hacerlo bien y 
mejorar con la práctica. La gerencia y la actividad profesio­
nal pueden potenciarse con el pensamiento visual. 
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Los recursos visuales son muy valiosos para 

registrar información e ideas, analizar problemas, 

crear conceptos y comunicar con mayor 

facilidad y claridad
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UNA CARACTERÍSTICA llamativa de la econo­
mía es la posibilidad de ofrecer una diversidad de explicacio­
nes para un fenómeno. De hecho, en una reunión de trabajo 
entre cincuenta economistas pueden surgir, al menos, cin­
cuenta perspectivas diferentes sobre las causas de un proble­
ma. Sin embargo, al analizar los orígenes de las dificultades 
de la economía venezolana puede constatarse una suerte de 
consenso alrededor de dos puntos de vista.

La estrepitosa caída de la producción registrada en los 
últimos años se relaciona con el descenso —también abis­
mal— de las importaciones o de su equivalente, las liqui­
daciones de divisas del Banco Central de Venezuela (BCV). 
La inflación, en cambio, se asocia con la emisión de dinero 
«inorgánico» por parte del BCV. Con base en este diagnósti­
co, las soluciones consisten en restablecer el flujo de divisas 
hacia el sector privado —con el propósito de estabilizar la 
producción— y restituir la autonomía al BCV, para abatir la 
inflación. La premisa fundamental del binomio «autonomía» 
e «inflación» supone que un banco central independiente 
impone al gobierno una disciplina fiscal que limita el finan­
ciamiento del déficit con dinero inorgánico, y por ende, la 
inflación.

¿Cómo se entiende el funcionamiento de la economía 
venezolana a la luz del anterior diagnóstico? Para ello, con­
viene utilizar el marco conceptual de la oferta agregada y la 
demanda agregada, según el cual la producción y los precios 
agregados de la economía son determinados por su interac­
ción. Cuando «las curvas» de la oferta o de la demanda se 
desplazan —a la izquierda o a la derecha— tanto la inflación 
como el crecimiento de la actividad experimentan cambios. 
Por lo tanto, los ajustes de la inflación y la producción tie­
nen su explicación última en los desplazamientos de la oferta 
agregada y la demanda agregada.

Carolina Pagliacci

Los economistas parecen estar de acuerdo: 
la inflación se explica por el exceso de oferta 
de dinero; la caída de la producción, por 
la disminución de la cantidad de insumos 
importados necesarios para producir. Pero 
hace falta una interpretación alternativa. Es 
posible que la reducción de la cantidad y de la 
variedad de los insumos, y las restricciones a 
su financiamiento, expliquen tanto la inflación 
como la contracción económica.

Carolina Pagliacci, profesora del IESA / carolina.pagliacci@iesa.edu.ve

NO ES SOLO LA OFERTA 
MONETARIA:
UNA EXPLICACIÓN ALTERNATIVA 
DE LA INFLACIÓN EN VENEZUELA
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Premisas de la visión común: monetarismo y clasicismo
Dos premisas sostienen el actual consenso macroeconómico 
venezolano. La primera, que el origen de la inflación es clara­
mente monetarista: el incremento de los precios se produce 
por excesos en la oferta de dinero. Estos excesos ocurren 
cuando el aumento de la oferta de dinero por parte del Ban­
co Central es superior a la demanda de dinero del público. 
Frente a esta circunstancia, los agentes económicos se desha­
cen del exceso de dinero comprando bienes y servicios. La 
demanda agregada de la economía aumenta; gráficamente, se 
desplaza a la derecha. En el largo plazo el exceso de oferta de 
dinero se traduce en inflación.

En este consenso, sin embargo, existe un elemento adi­
cional al de la postura monetarista. La economía tiene dos 
clases de dinero: el inorgánico y el orgánico. De la expresión 
«dinero inorgánico» se deduce, al menos por oposición, que 
debe existir también un «dinero orgánico». Sin embargo, a 
diferencia del mundo de los alimentos, donde el calificativo 

goza de aceptación universal, en economía el adjetivo «inorgá­
nico» luce más bien como un criollismo, una expresión propia 
de la jerga económica venezolana. Según esta clasificación, el 
causante de la inflación es el dinero inorgánico. La creación 
inorgánica pareciera ocurrir cuando el Banco Central decide 
financiar directamente el déficit fiscal, es decir, cubrir la bre­
cha entre los gastos y los ingresos tributarios del gobierno. 
El eufemismo utilizado para explicar este mecanismo es que 
el Banco Central pone a funcionar la máquina de imprimir 
dinero sin ningún respaldo. Cuanto mayor es la cantidad de 
dinero inorgánico, mayor es el aumento —desplazamiento a 
la derecha— de la curva de demanda agregada.

La segunda premisa del consenso venezolano es la inde­
pendencia de la producción de los desplazamientos de la de­
manda agregada (esencialmente, consumo, inversión y gasto 
público). Según este enfoque, la producción pareciera estar 
afectada únicamente por la cantidad de insumos importados. 
En términos gráficos, esto equivale a que la curva de la oferta 
agregada es vertical: totalmente inelástica. Ello corresponde 
esencialmente a una visión clásica de la producción.

¿Es razonable este supuesto sobre la producción? Es 
cierto que en Venezuela la producción guarda relación con 
las liquidaciones de divisas del BCV, pues los agentes eco­
nómicos utilizan estas divisas para adquirir insumos impor­
tados, fundamentales para las actividades de manufactura y 
servicios. A mayor liquidación de divisas, mayor cantidad de 
importaciones y mayor producción.

Sin embargo, no hay motivos para descartar que la caída 
de la actividad esté también relacionada con desplazamien­
tos a la izquierda de la demanda agregada. Por ejemplo, el 
desplome del consumo de los trabajadores —debido a la 
merma de sus salarios reales (ajustados por inflación) y a 
los escasos aumentos del salario mínimo—, podría explicar 
parte de la recesión. Asimismo, la reducción del gasto fis­
cal —ajustado por inflación— que probablemente ha tenido 
lugar en los últimos años podría también explicar parte de 
la recesión. Ambos desplazamientos a la izquierda de la de­
manda agregada podrían estar vinculados con cambios exó­

genos o inesperados en el consumo y el gasto fiscal, y no con 
cambios resultantes del desempeño de la economía.

La inelasticidad de la oferta agregada le da consistencia a 
la narrativa de la inflación: solo una curva de oferta inelástica 
explica cómo los excesos de oferta de dinero —que despla­
zan constantemente la demanda agregada a la derecha— no 
han contribuido a frenar la caída de la producción. Por tanto, 
una parte esencial del diagnóstico se basa en la dicotomía 
clásica entre variables nominales y reales, según la cual el 
desempeño de las primeras no afecta el de las segundas. 

Tres elementos para una visión alternativa
Hay tres elementos esenciales, basados en datos recolectados 
sobre el caso venezolano, para explicar una visión alternativa.

	 1. Todo dinero es creado igual, pero no todo arreglo institucional
La forma como los bancos centrales crean dinero es siempre 
idéntica: compran diferentes clases de activos a cambio de 
moneda local. Por ejemplo, la Reserva Federal de Estados 
Unidos compra títulos públicos en el mercado secundario. 
En el pasado, el BCV compraba dólares a la industria petrole­
ra estatal; en la actualidad, compra activos de pésima calidad 
a la industria petrolera, como títulos de deuda o pagarés. La 
Reserva Federal, en su política monetaria no convencional 
instrumentada a raíz de la crisis de 2008, compró a los ban­
cos privados todos los activos tóxicos que se encontraban en 
sus balances. El BCV podía aumentar arbitrariamente la can­
tidad de bolívares que intercambiaba por dólares, al permitir 
la depreciación de la moneda nacional.

Los ejemplos anteriores muestran que, en ocasiones, los 
activos comprados por una autoridad monetaria pueden ser 
de mala calidad. Sin embargo, no puede considerarse una 
verdad universal que la calidad de los activos determine el 
efecto del dinero sobre la inflación, ni siquiera para los pro­
motores de las teorías monetaristas. De hecho, la creación de 
dinero por parte de la Reserva Federal tras la crisis subprime 
no se tradujo en mayor inflación.

Lo que marca una diferencia cualitativa entre las inter­
venciones de la Reserva Federal y el BCV es el tipo de arreglo 
institucional que permite la creación de dinero. La Reserva 
Federal decide con un importante margen de autonomía —
aunque en coordinación con el gobierno federal— cuánto 
dinero debe crearse. En el caso del BCV, la creación de dinero 
es más bien compulsiva: no depende del arbitrio de su direc­
tiva —o incluso de las órdenes del fisco— sino de la acción 
conjunta de todos los organismos públicos involucrados en 
el proceso de creación de dinero.

La creación de dinero en Venezuela, más que una acción 
unilateral del Banco Central o del fisco, obedece a una acción co­
lectiva descentralizada en la cual participan el fisco, la industria 
petrolera, el organismo que diseña la política cambiaria y otros 
organismos públicos menores (que en la historia reciente tam­
bién compran y venden divisas al Banco Central). Del conjun­
to de posibles decisiones, la que causa mayores consecuencias 
es cuando el fisco o la industria petrolera incurren en gastos en 
moneda nacional financiados con dólares de la renta petrolera 
o, en su defecto, con activos de PDVSA. Así se incrementa la 
cantidad de dinero en la economía. De modo contrario, cuando 
el organismo encargado del control de cambios opta por liquidar 
divisas en poder del BCV, se reduce la cantidad de dinero.

Cuando se describe el funcionamiento institucional ve­
nezolano llama la atención que son muchos los organismos 
públicos con injerencia en la hoja de balance del BCV. En 
otras palabras, la independencia del BCV se ve imposibilita­

No puede considerarse una verdad universal que 
la calidad de los activos comprados por un banco 
central determine el efecto del dinero sobre la 
inflación, ni siquiera para los promotores de las 
teorías monetaristas
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da, en primer lugar, por las reglas que han guiado su relación 
con el resto del sector público y que han evitado un control 
mínimo del proceso de creación de dinero. Este arreglo insti­
tucional tiene su génesis en la nacionalización petrolera y se 
exacerba a partir de la década de los ochenta, cuando se le 
obligó a la industria petrolera a vender la mayor parte de sus 
divisas al BCV. La segunda causa de la falta de independencia 
del Banco Central es su propia decisión de no utilizar sus ins­
trumentos de política monetaria para controlar la creación de 
dinero. En el caso venezolano, sin embargo, no es claro que 
las fluctuaciones atinentes a la creación de dinero puedan o 
deban ser permanentemente absorbidas por el Banco Central. 
Por tanto, la falta de independencia de un banco central no 
debe asociarse a la posibilidad de comprar activos de mala 
calidad, sino más bien a las condiciones que imposibilitan 
controlar eficazmente el proceso de creación de dinero.

	 2. Las sorpresas monetarias causan inflación, ¡pero no tanta!
Mucho más que el consenso monetarista —popular por su 
simpleza y fácil intuición— lo que llama la atención en el 
caso venezolano es que la discusión académica generalmente 
no se base en contrastaciones empíricas. El argumento para 
justificar semejante omisión consiste en el carácter universal 
de la premisa de que la inflación es siempre, y en todo lugar, 
un fenómeno monetario. Ahora bien, el monetarismo no es 
la única teoría que explica la inflación, ni todos los econo­
mistas son monetaristas.

Las contrapartes empíricas de los excesos de oferta de 
dinero se denominan «sorpresas monetarias». Desde esta 
perspectiva, la creación de dinero presenta dos caras: una 
relacionada con las variables económicas observables —cre­
cimiento del producto o inflación— y otra que consiste en 
sorpresas. Las sorpresas son las causantes de la inflación, de­
bido a que los agentes tienden a deshacerse de ellas con la 
compra de bienes y servicios.

En Venezuela las sorpresas monetarias no se asocian con 
las acciones de política monetaria del BCV: cambios en la tasa 
de interés o en los instrumentos de política monetaria. Por el 
contrario, tienen más que ver con la porción inesperada del 
dinero entrante al sistema financiero como consecuencia de 
las acciones de la industria petrolera y el fisco. Es este sector 
público —y no el BCV— el que puede aumentar, o dismi­
nuir, la creación primaria de dinero de manera discrecional.

Varios trabajos han identificado y evaluado el efecto de 
las sorpresas monetarias en Venezuela (Chirinos y Pagliacci, 
2014, 2015, 2017; Carvallo y Pagliacci, 2016). En tales in­

vestigaciones, además de evaluar el impacto sobre la inflación 
y la actividad económica, se indaga acerca del efecto de las 
sorpresas monetarias en el sector financiero. En cuanto a la 
inflación, las sorpresas monetarias sí aumentan la inflación; 
pero solamente explican un quince por ciento de ella, en el 
mejor de los casos. Para el período 2004-2014, el aprendizaje 
más relevante arrojado por los datos es que la inflación vene­
zolana no es —fundamentalmente— un fenómeno moneta­
rio; es decir, existen otros tipos de innovaciones o sorpresas 
que explican más del 85 por ciento de la inflación.

Estas sorpresas monetarias presentan dos características 
adicionales importantes. La primera es que tienden a oca­
sionar un incremento en la actividad real de la economía. 
Esto implica que, en el corto plazo, la oferta agregada no es 
inelástica, ¡y tiene pendiente positiva! Por lo tanto, la visión 
clásica sobre la oferta agregada tampoco guarda correspon­
dencia con la evidencia empírica. La segunda característica 
viene dada por los efectos significativos de las sorpresas mo­
netarias en el sistema financiero; en particular, en las tasas in­
terbancarias, las curvas de rendimientos forward de la deuda 
pública y la propia estabilidad bancaria.

El problema fundamental de las sorpresas monetarias es 
su volatilidad, inherente al arreglo institucional venezolano. 
En consecuencia, la mayor preocupación de los encargados 
de formular de políticas públicas debería ser cómo modificar 
el marco institucional vigente, de manera que la creación de 
dinero no propicie efectos desestabilizadores en el sistema 
financiero.

	 3. La inflación se explica por sorpresas en la oferta agregada… 
¡y por mucho!

Si la inflación no es un fenómeno monetario, ¿qué puede ex­
plicarla? Los trabajos citados arrojan como hallazgo que las 
sorpresas en la oferta agregada tienen mayor peso al explicar 
la inflación. Los desplazamientos de la curva de oferta agre­
gada —a la derecha y a la izquierda— pueden dar cuenta de 
los cambios más importantes en la inflación. Estos despla­
zamientos de la oferta agregada se entienden, usualmente, 
como cambios en los costos marginales de la producción 
agregada o en la productividad total de los factores.

La recopilación de datos de otros países es una estra­
tegia válida para verificar o contrastar la especificidad del 
caso venezolano. Pagliacci (2017) evalúa el impacto de las 
sorpresas en la oferta agregada y la demanda agregada sobre 
la inflación y el crecimiento de la actividad económica para 
Estados Unidos y siete países latinoamericanos, entre ellos 

El aumento de la oferta agregada puede explicar 

el increíble crecimiento de la actividad 

económica y la reducción de la inflación que se 

observó en los períodos 2004-2006 y 2011-2012, 

cuando el alza en el precio del petróleo se combinó 

con crecientes ventas de divisas
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Venezuela. Las sorpresas en la demanda agregada —además 
de contener sorpresas monetarias— engloban las sorpresas 
en el gasto fiscal, la inversión y la demanda agregada externa. 
Los resultados arrojaron que en cinco países más del cin­
cuenta por ciento de la inflación era explicado por sorpresas 
—desplazamientos— en la oferta agregada. En Argentina y 
Venezuela, incluso después de dos años, los desplazamien­
tos en la oferta agregada explican alrededor de setenta por 

ciento de la inflación. En Estados Unidos, las sorpresas en la 
demanda agregada explican —al cabo de dos años— casi el 
ciento por ciento de la inflación.

La interpretación económica de la visión alternativa
La visión alternativa plantea un reto al investigador: cómo 
interpretar los desplazamientos de la oferta agregada en el 
caso venezolano. La evidencia recolectada hasta la fecha no 
ofrece certeza sobre los mecanismos de transmisión de estas 
«sorpresas». De hecho, diversas hipótesis podrían explicar la 
relación entre los desplazamientos de la oferta agregada y la 
inflación. No obstante, cualquiera de ellas debería contener 
dos elementos esenciales.

El primer elemento es la importancia de la disponibi­
lidad y el acceso a las divisas para los productores venezo­
lanos. Una mayor cantidad y variedad de insumos impor­
tados puede incrementar no solo la producción total, sino 
también la productividad. Por ejemplo, Gopinath y Neiman 
(2014) explican la caída de la productividad de la economía 
argentina en 2002 a partir de la reducción de la variedad de 
insumos importados. En este mecanismo de transmisión es 
crucial la existencia de mercados no competitivos para los 
importadores. En el caso venezolano, una reducción de la 
competitividad del mercado importador se puede explicar 
a partir de la asignación discrecional de divisas durante el 
control de cambio.

El segundo elemento esencial es el precio relativo de los 
insumos importados, que se calcula como el precio foráneo 
del insumo ajustado por la depreciación de la moneda y la 
inflación nacional. Cambios sorpresivos en el precio relativo 
de los insumos pueden servir de detonante para modificar los 
costos marginales de producción. El efecto de estos precios 
relativos sobre los costos marginales probablemente obedece 
a la existencia de fricciones o restricciones financieras. En 
otras palabras, las sorpresas en el tipo de cambio real pueden 
ser cruciales para explicar la oferta agregada, debido a que 
afectan sensiblemente el financiamiento de la producción. 

La combinación de los anteriores elementos implica, 
por ejemplo, que los auges petroleros — acompañados de 
mayores ventas de divisas y apreciaciones del tipo de cambio 
real— propician las condiciones óptimas para aumentos —
desplazamientos a la derecha— de la oferta agregada.

El aumento de la oferta agregada de hecho explica el in­
creíble crecimiento de la actividad económica y la reducción 
de la inflación que se observó en los períodos 2004-2006 y 
2011-2012, cuando el alza del precio del petróleo se combi­
nó con crecientes ventas de divisas. Asimismo, los aumentos 
de la inflación y una contracción de la actividad económica 

pueden asociarse con un encarecimiento relativo de los insu­
mos y una reducción en su cantidad y variedad.

Implicaciones de política económica: 
el mercado cambiario
La visión alternativa sobre las causas de la inflación y la con­
tracción de la producción —además de llamar la atención 
sobre la evidencia empírica disponible— intenta promover 
una reflexión sobre las implicaciones de política económica.

El control de la inflación requiere, primordialmente, es­
tabilizar la oferta agregada. La deseada estabilización implica, 
entre otras cosas, restituir los derechos económicos, levantar 
los controles de precios y recuperar los mercados de bienes, 
muchos de ellos actualmente desarticulados. Para promover 
la emergencia de estos mercados, es pertinente reducir sus 
costos de entrada y velar por la aplicación de prácticas que 
incentiven la libre competencia.

La creación de un mercado cambiario en Venezuela —
que dejó de existir en 2010— es un pilar fundamental en la 
tarea de crear nuevos mercados de bienes, debido a la mar­
cada dependencia externa de la producción. Este mercado 
cambiario debe ser también competitivo, transparente y de 
acceso amplio. Sin embargo, el logro de tales características 
acaso implique, probablemente, repensar y replantear el 
funcionamiento del mercado cambiario en Venezuela des­
de cero, a partir de términos diametralmente opuestos a los 
existentes en el pasado.

Definir los lineamientos generales de una política cam­
biaria sostenible es uno de los principales desafíos para Ve­
nezuela. Ello implicaría no solo definir el papel de los acto­
res económicos en el mercado cambiario, sino también crear 
una nueva institucionalidad para regir las intervenciones 
del Banco Central. En modo alguno esto representa una ta­
rea menor, sobre todo si se considera que en Venezuela los 
regímenes cambiarios han fluctuado constantemente entre 
anclajes del tipo de cambio nominal y controles de cambio. 
En la mayoría de los casos ha sido el propio BCV —en con­
junto con el Ejecutivo— el promotor de políticas cambiarias 
insostenibles.

Una implicación final es que difícilmente podrá promo­
verse la independencia del BCV con la simple prohibición 
del financiamiento directo del Banco Central al sector públi­
co. De hecho, tal disposición ha estado presente en la legisla­
ción venezolana desde hace muchos años, sin ser garantía de 
independencia. Por lo tanto, la prioridad apunta más bien a 
una revisión profunda del marco institucional —el conjunto 
de reglas— que regula las interacciones entre el BCV y el 
resto del sector público. 
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EL GRIS DESEMPEÑO exhibido por acciones 
y bonos a comienzos del siglo XXI despertó el interés de 
los inversionistas en otras opciones, tales como el mercado 
inmobiliario, el capital privado de riesgo, productos bási­
cos (commodities), fondos de cobertura y el arte, entre otras 
clases de activos. El estudio de los atributos del arte como 
inversión ha sido potenciado, además, por la creciente dis­
ponibilidad de datos y precios de este activo; en particular, 
cuando es negociado en subastas.

El arte producido en los países andinos —particular­
mente, en Chile, Colombia, Ecuador, Perú y Venezuela— ha 
recibido un creciente interés mundial durante las últimas 
décadas. La conjunción de culturas —nativa, europea y afri­
cana— le ha conferido a la región una tradición artística que 
la distingue. Sin embargo, según Garay (2018: 246-247),

… la expresión arte latinoamericano debe ser conside­
rada con cautela, no solo por la primacía que los colec­
cionistas de los países latinoamericanos han otorgado 
tradicionalmente a las obras creadas por artistas de sus 
países (más que a las obras ejecutadas por otros artistas 
del continente), sino también porque el arte latinoame­
ricano incluye algunas corrientes o estilos —por ejem­
plo, la abstracción geométrica o el cinetismo— que 
pueden ser concebidas más bien como inscritas en el 
arte abstracto-geométrico o cinético internacional.

Grandes maestros de la región resuenan con fuerza creciente 
tanto en los museos como en las casas de subastas interna­
cionales: Roberto Matta y Claudio Bravo (Chile), Fernando 
Botero (Colombia), Oswaldo Guayasamín (Ecuador), Fer­
nando de Szyszlo (Perú) y Armando Reverón, Carlos Cruz-
Diez, Gego, Alejandro Otero y Jesús Soto (Venezuela), por 
mencionar algunos de los más aclamados. Garay, Gómez y 
Zambrano (2015) calcularon la rentabilidad de haber inver­
tido en obras de Cruz-Diez y Soto.

EL ARTE 
COMO INVERSIÓN: 
OBRAS DE ARTISTAS DE PAÍSES ANDINOS

Alejandro Brandini y Santos Márquez, egresados de la Maestría en Finanzas del IESA,
y Urbi Garay, profesor del IESA.

Alejandro Brandini, Urbi Garay 
y Santos Márquez

Entre 1992 y 2012 la inversión en obras de 
artistas plásticos de países andinos resultó 
una buena opción para diversificar una cartera 
tradicional. Las obras de artistas venezolanos 
registraron el mayor rendimiento promedio, 
aunque con mayor volatilidad, seguidas por las 
de artistas de Perú, Ecuador, Colombia y Chile.
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Desempeño histórico del arte como inversión
Tradicionalmente, el mercado del arte ha sido caracterizado 
por el gusto estético, las técnicas, los materiales y los te­
mas escogidos por los artistas. Mientras que, como opción 
de inversión, el arte se ha caracterizado por su relativa ili­
quidez (con frecuencia, una obra de arte se vende solo una 
vez durante varias décadas), asimetría de información entre 
compradores y vendedores, y precios que pueden estar de­
terminados por el historial de propietarios de una pintura 
o los lugares (museos o galerías) donde ha sido exhibida, 
entre otras variables.

El analista enfrenta un problema en la recopilación de 
datos: alrededor de un cincuenta por ciento de las tran­
sacciones de obras de arte no es registrado (Gerlis, 2014). 
Además, en el mercado de arte hay que considerar las comi­
siones que los inversionistas o coleccionistas pueden pagar 
cuando compran o venden las obras.

Para estudiar el desempeño del mercado del arte es ne­
cesario construir índices de precios y, a partir de ahí, medir 
el rendimiento de la inversión en un conjunto de obras (el 
conjunto puede estar representado por un grupo de artistas 
de un país o de un movimiento artístico). Existen dos mé­
todos principales para construir índices de precios del arte: 
ventas repetidas y precios hedónicos. Cada uno cuenta con 
ventajas y desventajas.

El método de ventas repetidas considera, en un lapso 
definido, los precios registrados por una obra de arte que 
se haya vendido más de una vez en casas de subastas, para 
formar al menos un par de ventas «repetidas». Por ejemplo, 
si una obra de un artista se vendió por 10.000 dólares en 
1998, y luego se negoció por 16.000 en 2010, entonces esos 
precios forman un par de ventas repetidas a partir del cual 
se puede inferir la rentabilidad percibida por alguien que 
comprara la obra en 1998 y la vendiera en 2010. Para ser 
considerada, la obra debe haber permanecido sin alteracio­
nes desde la primera venta registrada.

La ventaja principal de este método es que utiliza un 
punto de comparación estándar para todas las obras estu­
diadas. Su principal desventaja es que, al enfocarse en los 
precios de venta de una misma obra, deja por fuera infor­
mación valiosa referida a obras que se transan solo una vez 
durante un determinado período. Esto es particularmente 
importante, pues la mayoría de las obras de arte se venden 
solo una vez durante el lapso seleccionado para el estudio, 
lo que achica la muestra de estudio.

El método de precios hedónicos permite construir ín­
dices de precios de obras de arte con base en una serie de 
características; no solo el precio de venta sino también el 
año en que la obra fue ejecutada, el material utilizado (pa­
pel, lienzo u otro), si la obra fue firmada y fechada por el 
autor, si el autor estaba vivo o no al momento de la subasta 

de alguna de sus obras, las dimensiones del cuadro, entre 
otras. La principal ventaja de este método consiste en que 
permite al investigador utilizar toda la información disponi­
ble sobre las transacciones de las obras, aun si se negociaron 
solo una vez durante el período de estudio (Worthington y 
Higgs, 2005).

Campbell (2008) llegó a la conclusión de que la in­
clusión de obras de arte en una cartera de inversión reduce 
el riesgo, pues el grado de correlación entre los rendimien­
tos de las obras y los de los activos financieros tradicionales 
—acciones y bonos— es baja. Por ello, el arte se presenta 
como un activo útil para diversificar una cartera. Como la 
correlación entre los rendimientos de dos inversiones suele 
ser positiva, mientras menor sea la correlación mayor será 
el beneficio de diversificar una cartera con esas inversiones, 
pues habrá menor probabilidad de que ambas caigan de 
valor al mismo tiempo. Con datos semestrales de Art Mar­
ket Research (AMR) y el Índice Mei-Moses de 1976 a 2002, 
Campbell encontró que el rendimiento del arte supera la 
tasa de inflación y el rendimiento de los bonos gubernamen­
tales, pero es menor que el de las acciones.

Mei y Moses (2002) habían llegado a una conclusión 
similar a la de Campbell, en cuanto al rendimiento del arte; 
con una base de datos de 4.896 ventas repetidas, crearon un 
índice anual de precios de arte para el período 1875-2000. 
Sus resultados muestran que el rendimiento del arte ha es­
tado por encima del correspondiente a los activos de renta 
fija, pero por debajo del rendimiento de las acciones. Los 
autores destacan que su índice de precios del arte presenta 
menos volatilidad y menor correlación con otros activos que 
algunos índices de estudios previos y concluyen que invertir 
en arte ayuda a diversificar las carteras de los inversionistas.

Renneboog y Spaenjers (2013) emplearon una base de 
datos de más de un millón de ventas en casas de subastas de 
1957 a 2007, y corrieron una regresión de precios hedóni­
cos. Este método relaciona los precios de las obras de arte 
con otras variables que influyen en el precio (nombre del 
artista, tamaño de la obra, material utilizado, firma y fecha, 
fecha y lugar de la subasta). Encontraron que el perfil rendi­
miento-riesgo del arte (sin incluir costos de transacción) es 
inferior al de los activos financieros tradicionales. Durante 
el período de estudio, el arte registró un rendimiento anual 
real (al descontar la tasa de inflación) de 3,97 por ciento en 
dólares.

Goetzmann, Renneboog y Spaenjers (2010) utilizaron 
la base de datos recopilada por Reitlinger (1961), referida 
a ventas de obras de arte realizadas en casas de subastas en 
Londres, y aplicaron el método de ventas repetidas para ela­
borar un índice anual de precios, expresado en libras ester­
linas reales, de 1830 a 2007. Adicionalmente, Goetzmann y 
otros (2010) utilizaron datos del mercado británico de ac­

La inclusión de obras de arte en una cartera 

de inversión reduce el riesgo, pues el grado de 

correlación entre los rendimientos de las obras y los 

de los activos financieros tradicionales es baja
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El arte como inversión: obras de artistas de países andinos    TAMBIÉN EN ESTE NÚMERO

Rendimiento y riesgo de la inversión en obras de artistas andinos 
comparada con indicadores de mercados de Estados Unidos 1992-2012

Venezuela Colombia Chile Ecuador Perú
Estados Unidos

Acciones Bonos Precios

Rendimiento promedio aritmético (%) 16,68 6,18 3,93 7,85 11,27 5,83 6,44 2,44

Desviación estándar (%) 57,75 40,23 22,06 36,32 41,15 20,38 4,61 0,91

Fuentes: cálculos basados en Blouin Art Sales Index (www.blouinartinfo.com), Reuters (www.reuters.com) y Damodaran (2018).

Sería beneficioso incluir arte de los países andinos 
en una cartera diversificada, aunque algunos 
índices (especialmente, los de Venezuela y Perú) 
exhibieron volatilidad

ciones entre esos años, y concluyeron que los movimientos 
en el mercado de capitales incidían en los precios del arte. 
También encontraron que los precios del arte aumentaban 
cuando empeoraba la distribución del ingreso (medida por 
los ingresos del 0,1 por ciento más rico de la población).

Worthington y Higgs (2005) investigaron los factores 
determinantes de los precios del mercado de arte australia­
no. Para ello crearon un índice de precios hedónicos, en el 
cual incluyeron las características que pudieran influir en 
los precios de 37.605 obras de sesenta artistas australianos 
reconocidos, vendidas en las principales casas de subastas 
australianas y del mundo entre 1973 y 2003. Consideraron 
las siguientes características: nombre del artista, si estaba 

vivo o no al momento de la subasta, dimensiones de la obra, 
casa de subasta, si la obra estaba firmada y fechada, y año en 
que fue vendida. Calcularon que los retornos del arte aus­
traliano fueron de 6,96 por ciento anual nominal con una 
desviación estándar de 16,51 por ciento. El estudio conclu­
yó que si un artista había fallecido, el valor de su obra se in­
crementaba en las subastas. También tendían a valer más las 
obras ejecutadas con óleo o acrílico (con respecto a acuarela 
y tinta) y las que tenían mayores dimensiones. Además, las 
obras vendidas en las casas de subastas Sotheby’s y Christie’s 
mostraban mayores precios.

Locatelli y Zanola (2005) utilizaron un método híbri­
do (ventas repetidas y precios hedónicos), de forma tal que 
se pudiera considerar la información característica de cada 
método y, así, aprovechar las ventajas de cada uno. Estudia­
ron el desempeño de la inversión en obras de Pablo Picasso 
entre los años 1988 y 1995, y mostraron la capacidad del 
modelo híbrido para reducir la volatilidad de los resultados.

El desempeño del mercado del arte de los países andinos
El estudio de este mercado se basó en los precios de las 
obras contenidas en la base de datos del portal Blouin Art 
Sales Index, perteneciente al grupo editorial Louise Blouin 
Media, que proporciona los precios y otras características 
de las obras de artistas plásticos de países andinos —Chile, 
Colombia, Ecuador, Perú y Venezuela— vendidas en subas­
tas. Los precios fueron convertidos a dólares para realizar 
una comparación apropiada. Para los precios de las obras 
transadas en bolívares se tomó como referencia el tipo de 
cambio paralelo durante los años en los cuales hubo control 
de cambios (1994-1995 y a partir de 2003).

Las obras de arte se clasificaron según la técnica em­
pleada en cuatro categorías:

1.	 Óleo: obras en las cuales se usó exclusivamente la téc­
nica del óleo.

2.	 Otras técnicas: obras en las cuales se empleó una técni­
ca distinta al óleo (por ejemplo, carbón, lápiz, acuare­
la o acrílico, entre otras) aplicada sobre una superficie 
distinta al papel.

3.	 Varias: obras en las cuales se mezclaron técnicas (cate­
goría conocida también como técnica mixta) tales como 
óleo y lápiz, acuarela y carbón, entre otras, aplicadas 
sobre una superficie distinta al papel.

4.	 Trabajos en papel: obras ejecutadas sobre papel.

Además del autor, la nacionalidad, la técnica empleada y el 
precio de la obra, se consideraron las siguientes variables:

•	 Casa de subasta: Christie’s, Sotheby’s y otras.
•	 Área: para relacionar precio y tamaño de la obra.
•	 Fecha de fallecimiento del artista: para determinar su 

posible impacto en el precio.
•	 Si la obra estaba firmada.
•	 Si la obra estaba fechada.
•	 Fecha de la subasta.

El período analizado fue 1992-2012. Se utilizó el desem­
peño anual del índice Standard and Poor’s 500, que refleja 
los precios de las acciones de las 500 empresas más grandes 
de Estados Unidos, incluyendo los dividendos, para com­
parar el desempeño del arte andino como alternativa de in­
versión. Asimismo, se utilizó el índice Barclays Aggregate 
para comparar el rendimiento del arte andino con el de los 
instrumentos de renta fija de Estados Unidos; y el índice de 
precios al consumidor de Estados Unidos, para descontar la 
inflación en dólares. Detalles del estudio pueden encontrar­
se en Brandini y Márquez (2015).

El arte de Venezuela exhibió el mayor rendimiento du­
rante este período (medido por el rendimiento promedio 
aritmético: 16,68 por ciento anual), seguido por los de Perú 
(11,27), Ecuador (7,85), Colombia (6,18) y Chile (3,93). Los 
índices de precios de Colombia, Ecuador y Perú estuvieron 
dominados por las obras de los maestros Fernando Botero, 
Oswaldo Guayasamín y Fernando de Szyszlo, respectivamen­
te; debido a que entre un tercio y la mitad de las obras subas­
tadas correspondían en cada índice nacional a obras de esos 
artistas. La escasa diversificación entre artistas exige cautela 
al analizar el desempeño de los índices de precios de estos 
países. Al calcular el rendimiento promedio geométrico de la 
inversión en arte, que considera el valor del dinero en el tiem­
po, se encontró que el arte de Perú ofreció el mayor rendi­
miento (3,68 por ciento anual), seguido por Venezuela (2,39), 
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Matriz de correlaciones de las inversiones analizadas 1992-2012

Arte
Venezuela

Arte 
Colombia

Arte 
Chile

Arte
Ecuador

Arte 
Perú

Acciones
EEUU

IPC 
EEUU

Bonos 
EEUU

Arte Venezuela 1,00 -0,09 -0,03 0,22 -0,21 -0,04 0,04 -0,14

Arte Colombia 1,00 0,08 -0,11 0,31 0,16 0,35 -0,50

Arte Chile 1,00 -0,39 0,24 -0,32 -0,07 0,08

Arte Ecuador 1,00 -0,16 0,04 -0,13 -0,18

Arte Perú 1,00 -0,43 0,40 -0,05

Acciones EEUU 1,00 0,16 -0,14

IPC EEUU 1,00 -0,06

Bonos EEUU 1,00

Nota: IPC es el índice de precios al consumidor.
Fuentes: cálculos basados en Blouin Art Sales Index (www.blouinartinfo.com), Reuters (www.reuters.com) y Damodaran (2018).
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Ecuador (1,70), Chile (1,54) y Colombia, que fue negativo 
(-1,19). Como era de esperar, las inversiones más rentables 
(Venezuela y Perú) fueron, también, las que experimentaron 
mayores desviaciones estándar de los rendimientos (58 y 41 
por ciento, respectivamente), y las mayores alzas (144 y 97 
por ciento, respectivamente) y caídas en un determinado año 
(57 y 59 por ciento, respectivamente).

El rendimiento promedio aritmético del arte se encuen­
tra por encima de la tasa de inflación anual de Estados Uni­
dos en todos los casos. Sin embargo, cuando se comparan 
los rendimientos promedios geométricos, Colombia, Chile 
y Ecuador quedan por debajo de la inflación estadouniden­
se, y Venezuela apenas la supera por unas centésimas. Al 
comparar rendimiento y riesgo de la inversión en arte en 
estos países con los de haber invertido en acciones y bonos 
estadounidenses, se observa que, en general, estas últimas 
registraron un desempeño superior al del arte. Los bonos 
registraron una razón de Sharpe (rendimiento por encima 
de la tasa sin riesgo dividido por la desviación estándar de 
los rendimientos) superior a la del arte; mientras que la ra­
zón de Sharpe de las acciones fue similar a las del arte de 
Venezuela y Perú, y superior a las de otros países andinos.

Estos resultados concuerdan con hallazgos previos: el arte 
como inversión (el desempeño promedio del mercado de artis­
tas de un país o estilo, sin considerar artistas individualmente) 
ofrece una relación rendimiento-riesgo inferior a la de las in­
versiones tradicionales. Ello no significa que sea desaconsejable 
invertir en arte. Al sopesar la inclusión de un determinado ac­
tivo en una cartera de inversión deben considerarse las corre­
laciones de los rendimientos de ese activo con los de la cartera. 
Si la correlación es suficientemente baja, o incluso negativa, 
entonces la inclusión de ese activo en la cartera puede ser be­
neficiosa, pues ayuda a reducir el riesgo total de la cartera. Ade­
más, la posesión de obras de arte permite a los coleccionistas 
disfrutar de beneficios “estéticos”, más allá de los potenciales 
beneficios de inversión. Las obras de arte son tanto un bien de 
consumo como un activo de inversión (Baumol, 1986).

Las correlaciones entre las obras de los artistas de los 
cinco países andinos, y entre estas y las acciones y bonos es­
tadounidenses fueron bajas, y en varios casos negativas. Por 
ejemplo, la correlación entre el arte de Colombia y las acciones 
fue 0,16; y entre el arte de Ecuador y las acciones y bonos 
fueron 0,04 y -0,18, respectivamente. Estas bajas correlacio­
nes sugieren que sería beneficioso incluir arte de los países 
andinos en una cartera diversificada, aunque algunos índices 

(especialmente, los de Venezuela y Perú) exhibieron volatili­
dad durante el período.

Las obras de arte de Venezuela registraron un rendimien­
to promedio aritmético superior a las de otros países andinos 
y, al evaluar sus correlaciones con los mercados de acciones y 
renta fija de Estados Unidos, se encuentran coeficientes cer­
canos a cero, lo cual las perfila como una buena alternativa 
al construir una cartera diversificada. Sin embargo, la caída 
experimentada por la economía venezolana desde 2014 tam­
bién ha incidido negativamente en los precios de las obras de 
varios artistas venezolanos, en particular las de aquellos que 
no se cotizan internacionalmente. Para futuros estudios del 
arte latinoamericano se recomienda construir un índice para 
toda la región; así, al tener una muestra más grande, se logra­
ría mayor capacidad de predicción. También sería de utilidad 
estudiar las relaciones entre variables macroeconómicas e ín­
dices de arte de los países andinos. 
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Matriz de correlaciones de las inversiones analizadas 1992-2012

Arte
Venezuela

Arte 
Colombia

Arte 
Chile

Arte
Ecuador

Arte 
Perú

Acciones
EEUU

IPC 
EEUU

Bonos 
EEUU

Arte Venezuela 1,00 -0,09 -0,03 0,22 -0,21 -0,04 0,04 -0,14

Arte Colombia 1,00 0,08 -0,11 0,31 0,16 0,35 -0,50

Arte Chile 1,00 -0,39 0,24 -0,32 -0,07 0,08

Arte Ecuador 1,00 -0,16 0,04 -0,13 -0,18

Arte Perú 1,00 -0,43 0,40 -0,05

Acciones EEUU 1,00 0,16 -0,14

IPC EEUU 1,00 -0,06

Bonos EEUU 1,00

Nota: IPC es el índice de precios al consumidor.
Fuentes: cálculos basados en Blouin Art Sales Index (www.blouinartinfo.com), Reuters (www.reuters.com) y Damodaran (2018).

GARANTIZAR EL ÉXITO o reducir la posibi­
lidad de fracaso comercial son prioridades ante las cuales 
las organizaciones tienden a invertir abundantes recursos, 
que incluyen formas y modelos operativos cónsonos con sus 
propósitos. Un esquema para la expansión empresarial es 
la franquicia, entendida como un acuerdo mercantil entre 
partes jurídicamente independientes, que implica ceder de­
rechos y compromisos para comercializar productos o servi­
cios a cambio de compensaciones económicas.

Detrás de la decisión de franquiciar suele estar presente 
el interés de una empresa en desarrollar un concepto de ne­
gocio de manera rápida, con menores riesgos financieros y 
compromisos de recursos que hacerlo interna o directamen­
te. Asimismo, el fenómeno puede responder a la necesidad 
de acrecentar activos estratégicos, tales como marca, visibi­
lidad de unidades o eficiencia de servicios (investigación, 
asistencia técnica, capacidades gerenciales), que hagan más 
competitivo el formato y potencien su valor a lo largo del 
tiempo.

Dos figuras clave integran el concepto: el franquiciador 
o «principal», como propietario de los derechos, y el fran­
quiciado o «agente», como receptor de los derechos cedi­
dos. De acuerdo con la teoría de agencia (Jensen y Meckling, 
1976), ambas partes —generalmente empresas— operan 
bajo la figura del contrato, como mecanismo regulador de 
la relación.

Una franquicia puede adoptar diversas formas: franqui­
ciado máster, franquiciado regional o subfranquiciado. Estas 
figuras, por lo general, otorgan exclusividad al agente y lo 
hacen responsable de las operaciones en uno o más países, 
en un territorio dentro de un país, o en una o más unidades 
de la franquicia. El franquiciador puede hacer adaptaciones 
a los esquemas organizativos que desee usar, para gestio­
nar nacional o foráneamente sus actividades, incluso la po­
sibilidad de hacer inversiones extranjeras mediante filiales 
propias o empresas conjuntas, que podrían convertirse en 
franquicias nacionales en los países de destino.

Alberto Mirabal Martínez y Luis E. Sigala Paparella,
profesores de la Universidad Centroccidental Lisandro Alvarado.

Alberto Mirabal Martínez 
y Luis E. Sigala Paparella

La franquicia es un modelo de 
negocio que se ha expandido 
exitosamente en Venezuela, 
con gran número de enseñas o 
marcas nacionales y extranjeras. 
Específicamente, entre las 
extranjeras se destaca la 
franquicia corporativa, signada 
por la presencia de una empresa 
detrás de la gestión operativa en 
cada territorio.

FRANQUICIA 
CORPORATIVA: 
¿RED DE SUCURSALES 
O FILIALES CON TUTELA EXTRANJERA?
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La franquicia suele considerarse una oportunidad para que 
una persona invierta en un negocio propio —autoempleo— de 
la mano de una organización que la acompañe en el proceso. La 
realidad es que buena parte de las franquicias, especialmente las 
extranjeras, es desarrollada por empresas o grupos empresaria­
les, bajo la figura conocida como «franquicia corporativa», una 
forma de organizar la expansión del franquiciador.

El procedimiento consiste en que una franquicia —
usualmente extranjera— es otorgada a un agente constitui­
do por una empresa o grupo empresarial para ser operada 
en un territorio definido (país o región). Lo que distingue a 
la franquicia corporativa es que no concede subfranquicias o 
unidades para ser operadas por personas naturales o jurídi­
cas ajenas al franquiciador (Franquiguía, 2015). Un concep­
to de negocio creado en un país es cedido contractualmente 
para ser desarrollado en otro mercado por una empresa que 
se hace responsable de las operaciones locales.

La decisión de optar por la franquicia corporativa —
en lugar de la franquicia tradicional o la inversión extran­
jera directa— puede estar influida por factores tales como 

distancia cultural, contexto adverso, dinámica económica, 
riesgo del mercado de destino y, sobre todo, capacidad de 
inversión del potencial franquiciado. A estos factores deben 
agregarse las posibles ventajas del grupo local en términos 
de recursos y capacidades (Wernerfelt, 1984) y su manera 
de responder estratégicamente ante entornos volátiles (Tee­
ce y Leih, 2016; Teece, Pisano y Shuen, 1997).

El franquiciado corporativo mantiene el carácter de 
franquiciado máster —asume todos los riesgos y beneficios 
de la expansión del concepto de negocio en el territorio asig­
nado— y sus posibles subfranquiciados forman parte del 
mismo grupo empresarial. Tres consideraciones se derivan 
de este fenómeno: 1) la expansión del modelo en el terri­
torio definido está a cargo y bajo el control de un mismo 
grupo empresarial, 2) los subfranquiciados mantienen vín­
culos de asociación con el franquiciado corporativo y 3) el 
franquiciado corporativo puede organizar complementaria­
mente su red de subfranquiciados mediante filiales o sucur­
sales, con lo cual se crea una cadena de tiendas tutelada por 
el franquiciador o «principal».

Franquicias corporativas 2010-2015

Franquicias totales Franquicias corporativas

Número Nacionales (%) Extranjeras (%) Número % del total % de extranjeras

2010 401 61,4 38,6 75 18,7 48,4

2011 386 58,8 41,2 79 20,5 49,7

2012 434 56,4 43,6 97 22,4 51,3

2013 453 56,5 43,5 110 24,3 55,8

2014 496 58,0 42,0 118 23,8 56,5

2015 529 58,4 41,6 125 23,6 56,8

Fuente: Franquiguía (2010-2015).

Franquicias corporativas por rubros y países de origen 2010-2015

Rubros 2010 2011 2012 2013 2014 2015 País de origen (mayoritario)

Construcción, mobiliario 3 2 2 4 4 4 España, Ecuador, Dinamarca

Servicios profesionales 3 2 3 4 4 4 Estados Unidos

Cafés, bebidas, postres 3 3 3 4 3 3 Estados Unidos, Argentina

Comida rápida 3 7 7 7 8 8 Estados Unidos

Restaurantes, bares, cervecerías 7 6 7 5 5 5 Estados Unidos

Moda y confección 42 43 60 65 71 73
Estados Unidos, España, Italia, Francia, 
Colombia, Brasil

Fuente: Franquiguía (2010-2015).

Lo que distingue a la franquicia corporativa es 

que no concede subfranquicias o unidades para ser 

operadas por personas naturales o jurídicas ajenas 

al franquiciador

TAMBIÉN EN ESTE NÚMERO    Franquicia corporativa: ¿red de sucursales o filiales con tutela extranjera?
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Franquicias corporativas en Venezuela
La relación entre franquicias nacionales y extranjeras entre 
2010 y 2015 está alrededor de 60/40; es decir, el grupo de 
franquicias extranjeras al cual pertenece la figura de fran­
quicia corporativa mantiene un importante porcentaje. Las 
franquicias corporativas representaban casi un 24 por ciento 
del total para el año 2015; pero su número ha crecido, tanto 
en términos absolutos como en relación con el de las fran­
quicias extranjeras.

Entre las categorías se destaca «moda y confección» con 
casi el sesenta por ciento de las franquicias corporativas para 
el año 2015. Estados Unidos es el principal país de origen 
de estas enseñas. El rubro «gastronomía» alcanza un trece 
por ciento de las franquicias corporativas. Estas franquicias 
se concentran en 6 de los 27 rubros de actividad que suelen 
usarse para categorizar las áreas donde opera el formato de 
franquicias en Venezuela (Franquiguía, 2015).

Rasgos distintivos de la franquicia corporativa
La potencial relación societaria entre franquiciado y sub­
franquiciado puede dar origen a conjuntos concentrados, 
cuyo poder económico se sitúe en el grupo empresarial y no 
en cada unidad franquiciada, indistintamente de la figura 
jurídica adoptada. Esto explica la existencia de cadenas de 
tiendas organizadas bajo la figura de sucursales o filiales, 
que si bien puede matizar el concepto de unidad franquicia­
da —como esencia del formato de franquicia— contribuye 
a incrementar la inversión directa local.

Algunos mecanismos de control y supervisión del for­
mato de franquicias pueden ajustarse en función de la mo­
dalidad establecida (Mirabal y Sigala, 2010). Así, en cuanto 
al tutelaje exterior, si bien se mantienen los mecanismos de 
control del franquiciador sobre el franquiciado, en el mer­
cado local puede haber importantes matices. En las fran­
quicias corporativas, la supervisión y el control se realizan 
sobre unidades que forman parte del mismo grupo empre­
sarial y, en consecuencia, la figura del contrato puede no ser 
necesaria o ser susceptible de concertación entre las partes, 
lo cual podría eventualmente contravenir principios recto­
res del formato. Además, el grado de rigurosidad en materia 
de sanciones, así como la flexibilidad en cualesquiera otras 
consideraciones técnicas o gerenciales, pudiese variar y ale­
jarse de los parámetros pautados por el franquiciador. Ahora 
bien, la supervisión de una cadena de tiendas en manos de 
un franquiciado corporativo puede ser más sencilla que la 
de un mismo número de unidades pertenecientes a personas 
diferentes.

En cuanto a la cesión de derechos por parte del fran­
quiciador, no todas las franquicias extranjeras se ciñen a la 
figura corporativa. Esto indica, por un lado, que la modali­
dad no es exclusiva y, por el otro, que existe un margen de 
flexibilidad para decidir cuál opción seleccionar.

Los franquiciadores pueden optar por el esquema cor­
porativo, entre las franquicias extranjeras que operan en Ve­
nezuela, por las condiciones que ofrece el país. Pero serán 
las ventajas comparativas y competitivas los factores que, en 
definitiva, marquen la pauta en la selección de una modali­
dad. Algunas circunstancias como la no obligatoriedad del 
registro en la asociación respectiva (Profranquicias), la falta 
de información de franquicias extranjeras que operan como 
corporativas y la suspensión temporal del otorgamiento de 
franquicias por parte de las empresas pueden determinar el 
impacto de la franquicia corporativa dentro del esquema ge­
neral de la franquicia como modelo de negocio, y dificultar 
el análisis para precisar si actúan como redes de sucursales o 
como filiales con tutela extranjera. 

Nota: Este artículo es producto del proyecto de in­
vestigación Código 1003-AC-2016 financiado por 
el CDCHT de la Universidad Centroccidental Lisan­
dro Alvarado (UCLA), Barquisimeto, Venezuela.
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El consumidor está expuesto a di­
versos medios de comunicación; 
incluidos los electrónicos, cuya 

participación ha crecido considerable­
mente en los últimos años. Los medios 
electrónicos tienen la particularidad de 
que no solo permiten recibir pasiva­
mente información sino que, además, 
convierten al consumidor en buscador 
activo, incluso en el punto de venta 
mediante el uso de teléfonos inteligen­
tes. Desde hace más de una década, el 
consumidor puede crear contenido y 
compartirlo con otros consumidores, 
lo que ha incrementado la cantidad de 
información disponible y su variedad. 
Más recientemente, los consumidores 
pueden interactuar mediante bots y otras 
tecnologías, como la realidad virtual, 
que les permiten realizar consultas en 
línea e interactuar con las marcas. El 
consumidor actual es proactivo y está 
muy informado.

El contexto actual ofrece grandes 
oportunidades para las marcas, pero 
también presenta grandes retos. En un 
mundo donde los consumidores tienen 
más poder que nunca, el mercadeo co­
bra mayor importancia. Además, los eje­
cutivos de mercadeo deben seguir cum­
pliendo su función básica: «interpretar 
las necesidades de los consumidores y 
presentar una oferta diferenciada que las 
satisfaga de forma eficiente».

La identificación de las necesi­
dades es la base, y la exposición a los 
medios electrónicos brinda la oportu­
nidad de acceder a información sobre 
el comportamiento de las audiencias 
como nunca antes. El ejecutivo de 
mercadeo puede valerse no solo de la 
investigación de mercados tradicional, 
sino también de un arsenal de herra­
mientas de seguimiento del compor­
tamiento en línea, tanto en sitios de 
internet como en aplicaciones. Igual­
mente, se puede apoyar en la tecnolo­
gía con el propósito de crear valor para 
esos consumidores.

En un entorno cambiante y de 
acentuada rivalidad es fácil perder el 

foco o congelarse, en lugar de ajustarse 
al cambio y responder. El mercadeo en­
frenta uno de sus mayores retos, por la 
necesidad de adecuarse al cambio, que 
impone la tecnología, y la exigencia de 
demostrar el retorno de su inversión.

¿Cómo enfrentan las empresas los 
retos que plantean el cambio tecnoló­
gico y el mayor acceso a la informa­
ción por parte de los consumidores? 
¿Están dedicando los recursos nece­
sarios? ¿Cómo están distribuyendo su 
presupuesto de mercadeo para atender 
esos retos?

La necesidad de medir resultados
Hoy se espera mucho de la función 
del mercadeo, y se le exige que mues­
tre resultados. Por ello, los ejecutivos 
del área atribuyen gran importancia al 
mercadeo analítico y a las mediciones.

Según una encuesta realizada por 
Gartner (2017), basada en 353 entre­
vistas con ejecutivos de mercadeo en 
Estados Unidos y el Reino Unido, el 
principal rubro del presupuesto de mer­
cadeo se dedica al mercadeo analítico y 
un 62 por ciento de los entrevistados es­
pera aumentar la inversión en ese rubro. 
También Nielsen (2018), a partir de 165 
entrevistas con ejecutivos de mercadeo 
en Estados Unidos, reporta que un 79 
por ciento espera aumentar su inversión 
en mercadeo analítico. En América Lati­
na la oportunidad es grande. Según un 
estudio de Tendencias Digitales y EXMA 
(2017), basado en treinta entrevistas con 
ejecutivos de mercadeo, menos de la 
mitad de los ejecutivos emplean herra­
mientas de mercadeo analítico, lo cual 
aumentará con el creciente uso de los 
medios electrónicos.

Es cierto que con la adopción de 
medios electrónicos aumenta el acce­
so a los datos de las empresas. Pero 
mayor acceso a datos no siempre se 
traduce en mayor inteligencia para to­
mar decisiones de negocios. El reto es 
aprender a analizar esos datos y utili­
zar ese conocimiento para mejorar la 
propuesta de valor.

Nuevos clientes y clientes actuales
En un contexto competitivo, el dilema 
consiste en adquirir nuevos clientes 
para alimentar el crecimiento o cre­
cer con los clientes actuales. Parecie­
ra que, aun cuando la adquisición de 
clientes es una aspiración natural de 
las empresas, el foco de la inversión en 
mercadeo se centra en la retención y 
el crecimiento de los clientes actuales, 
con base en el criterio financiero de 
que cuesta más adquirir un cliente que 
retenerlo.

Según Gartner (2017) un 37 por 
ciento del presupuesto de mercado 
se destina a la adquisición de nuevos 
clientes y el resto a retención y creci­
miento de los clientes actuales. Estas 
cifras son generales y referidas a gran­
des corporaciones, que poseen bases 
de clientes robustas. Ahora bien, las 
empresas más jóvenes y de menor ta­
maño (comunes en América Latina) 
deben invertir en adquisición, si de­
sean aumentar su participación en el 
mercado. Según Tendencias Digitales y 
EXMA (2017), un tercio de los ejecu­
tivos latinoamericanos entrevistados 
tiene como objetivo la captación de 
prospectos (leads).

También es clave evitar una gene­
ralización en este aspecto. Los clientes 
actuales podrían no ser siempre los 
mejores; es decir, podrían no ser los 
más rentables y, en algunos casos, la 
inversión en adquirir nuevos clientes 
se justifica para mejorar la rentabili­
dad de la cartera (mediante la capta­
ción de clientes con un mayor valor).

¿De dónde provienen los ingresos 
de tu empresa? ¿Cuán rentables son tus 
clientes? ¿Cuál es el costo para tu com­
pañía de adquirir un nuevo cliente?

Una tendencia irreversible: mayor 
inversión en medios digitales
Sin lugar a dudas, la participación de los 
medios digitales está aumentando en el 
mercadeo actual. No solamente hay una 
mayor proporción de consumidores co­
nectados a internet sino que, además, 

La exposición a los medios electrónicos brinda la oportunidad de acceder a información
sobre el comportamiento de las audiencias como nunca antes. El ejecutivo de mercadeo

puede valerse de un arsenal de herramientas de seguimiento del comportamiento en línea,
tanto en sitios de internet como en aplicaciones.
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estos medios tienen un papel más im­
portante en la vida diaria y en los proce­
sos de decisión de compra.

Según Gartner (2017) dos tercios 
de los ejecutivos de mercadeo planean 
incrementar su inversión en publi­
cidad digital, a costa de los medios 
tradicionales (el 63 por ciento declara 
que disminuirá su inversión). Nielsen 
(2018) muestra una cifra en la misma 
dirección: un 82 por ciento de los eje­
cutivos espera incrementar la partici­
pación de los medios digitales en el 
presupuesto de publicidad. La tenden­
cia en América Latina es similar: un 40 
por ciento considera que disminuirá 
la inversión en medios tradicionales 
(Tendencias Digitales y EXMA, 2017).

Pero, ¿cuáles medios digitales?
Los medios sociales y la publicidad en 
motores de búsqueda —Adwords de 
Google— son los canales digitales más 
apreciados por los ejecutivos de merca­
deo. Según Nielsen, un 79 por ciento 
considera los medios sociales «ex­
tremadamente importantes» y «muy 
importantes», mientras que los avisos 
asociados con los términos de búsque­
da obtienen 73 por ciento, en la misma 
pregunta. En la tercera posición se en­
cuentren los videos en internet (63 por 
ciento), seguidos por los correos elec­
trónicos (59 por ciento).

Estas mediciones incluyen medios 
digitales asociados con publicidad. 
Pero no debe obviarse que, en un mer­
cado en crecimiento como el de Lati­
noamérica, gran parte de las empresas 
está desarrollando sus propiedades di­
gitales, por lo que los sitios web son 
importantes, así como la construcción 
de listas de correos electrónicos.

¿Emplea tu empresa los medios 
digitales? ¿Con cuál criterio determina 
la inversión en los diferentes tipos de 
medios digitales? ¿Cómo puede po­
tenciar el uso conjunto de los medios 
electrónicos y tradicionales?

Tecnologías para el mercadeo
Las inversiones en tecnologías para 
el mercadeo (aplicaciones, desarro­
llos, infraestructura, analítica) crecen 

a tasas de dos dígitos, para atender 
la necesidad de contar con las herra­
mientas necesarias para competir en 
el mercado actual (Gartner, 2017). Un 
estudio realizado por Martech muestra 
que el 53 por ciento de los líderes del 
área reportó tener personal al frente 
de la tecnología para el mercadeo y 21 
por ciento planea tenerlo en los próxi­
mos doce meses (Brinker, 2017). Una 
consulta similar, realizada por Ten­
dencias Digitales y EXMA (2017) en­
tre ejecutivos latinoamericanos, arrojó 
que un 42 por ciento posee un recurso 
en tecnología para el mercadeo y 38 
por ciento planea hacerlo el próximo 
período.

Estas son las cinco principales 
tecnologías que impactarán el merca­
deo en Latinoamérica, ordenadas se­
gún la importancia que les atribuyen 
los ejecutivos de mercadeo:

1.	 Big data. Una de sus principales 
aplicaciones en el mercadeo es 
convertir datos crudos en infor­
mación con sentido que permita 
conocer más a los clientes, iden­
tificar prospectos mejor califica­
dos y facilitar la segmentación y 
la personalización de los conte­
nidos y la oferta. También es de 
gran ayuda en la fijación de pre­
cios, para calcular la sensibilidad 
al precio de la demanda.

2.	 Realidad virtual (VR) y realidad 
aumentada (AR). Estas tecno­
logías facilitan las narraciones 
(storytelling) y permiten crear 
mejores experiencias desde los 
puntos de venta. Gracias a ellas 
es posible minimizar una de las 
principales barreras al comercio 
electrónico: la imposibilidad de 
ver o tocar los productos.

3.	 Inteligencia artificial (AI). Esta 
categoría incluye diversas tecno­
logías que tienen grandes apli­
caciones en el mercadeo, tales 
como reconocimiento de voz e 
imágenes, y búsquedas semánti­
cas. Puede utilizarse para desa­
rrollar contenidos a la medida de 
un usuario específico, incluyendo 

las compras programáticas de la 
publicidad. También son de gran 
utilidad en la calificación de los 
prospectos y la predicción de pro­
babilidades de compra y aban­
dono de clientes. Quizás algunas 
de sus aplicaciones más comunes 
actualmente sean marketing auto-
mation y chatbots.

4.	 Internet de las cosas (IoT). En­
tre sus múltiples oportunidades 
para el mercadeo y los negocios 
se destacan tres: 1) aumentar co­
nocimiento de marca (que la mar­
ca sea más importante en la vida 
de los consumidores, al satisfacer 
necesidades y estar presente en los 
dispositivos), 2) participar en el 
proceso de decisión de compra (re­
lacionar mensajes publicitarios con 
momentos de decisión de compra, 
mercadeo de aproximación) y 3) 
investigación de mercados (acce­
der a información del comporta­
miento de los consumidores).

5.	 Cloud computing. Este concepto 
tecnológico se transformó en un 
modelo de negocios para muchas 
empresas. Facilita a las empresas 
pequeñas y medianas el acceso a 
la tecnología y los servicios reque­
ridos por el mercadeo actual, sin 
tener que poseer una infraestruc­
tura costosa. Es definitivamente 
de gran utilidad para centralizar 
datos y facilitar el tratamiento de 
los clientes de forma integral, no 
como transacciones individuales. 
Trabaja en equipo con big data. 
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Mayor acceso a datos no siempre se traduce 

en mayor inteligencia para tomar decisiones 

de negocios
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Dame tus likes para mentirte mejor
Luis Ernesto Blanco

Profesor de la Universidad Católica Andrés Bello

MODO TEXTO

En agosto de 2018 Facebook anun­
ció que había identificado varias 
campañas para influir y engañar a 

personas de todo el mundo: la empresa 
encontró y eliminó 652 cuentas, páginas 
y grupos falsos que intentaban propa­
gar desinformación (Frenkel y Fandos, 
2018). Esto no es nuevo. Las revelaciones 
muestran cómo se extiende el uso de Fa­
cebook para desinformar y manipular la 
opinión pública.

¿Cómo llegan esos mensajes a los 
usuarios? ¿Cómo se propagan a la perso­
na indicada para tener el efecto deseado? 
En buena medida es una consecuencia 
de la información que cada persona su­
ministra a la red con su actividad: gustos, 
miedos y odios.

Producción de información precisa
Entre finales de 2008 e inicios de 2009 
Facebook realizó un pequeño ajuste a su 
interfaz, que cambió de forma definitiva 
la manera de interactuar con el conteni­
do que se ve dentro y fuera de esta red 
social: el botón Like («me gusta») que 
está por todos lados y le permite mos­
trarle al mundo sus preferencias al nave­
gar por internet. Cada «me gusta» que 
deja en las redes sociales construye una 
base de datos acerca de su personalidad, 
gustos y creencias: el sueño de cualquier 
dirección de mercadeo.

A partir de datos creados en Face­
book un grupo de investigadores de las 
universidades de Cambridge y Stanford 
construyeron un modelo para evaluar la 
personalidad. El modelo pretende medir 
cuán abierto, extrovertido o neurótico 
puede ser un individuo:

Con base en una muestra de más de 
32.000 participantes evaluados me­
diante el modelo y las respuestas de 
uno o dos amigos, los investigadores 
encontraron que, con solo diez me 
gusta, el modelo era más exacto para 
precisar una personalidad que lo se­
ría un colega del trabajo de quien se 
estudia. A partir de setenta me gus­
ta, era más preciso que un amigo o 
un compañero de apartamento; con 
150, más preciso que un familiar, y, 
con 300, más preciso que la pareja 
(Collins y Dance, 2018).

El problema no se reduce a datos sobre 
ubicación geográfica o interés en un 
artista o un producto. La información 
disponible tiene potencialmente mayor 
alcance y utilidad, como la manejada 
por la empresa Cambridge Analytica 
durante la campaña de Donald Trump.

En las elecciones de Estados Uni­
dos la consultora de Trump utilizó 
una aplicación que recopilaba datos: 
thisisyourdigitallife. Global Science 
Research (la empresa desarrolladora) 
y Cambridge Analytica pagaron a cien­
tos de miles de usuarios para hacerse 
pruebas de personalidad y obtener 
sus datos para uso académico. Alrede­
dor de 270.000 usuarios de Facebook 
descargaron la aplicación que permitió 
obtener información sin consentimien­
to sobre cientos de sus amigos. De ma­
nera ingenua, la plataforma dejó vía li­
bre al uso indebido de datos (Sánchez, 
2018).

Cambridge Analytica no fue la 
única que obtuvo datos de los usua­
rios. Empresas como Samsung, Apple, 
Microsoft, Blackberry o Amazon ob­
tuvieron información de quienes usan 
Facebook, sin que esto se aclarara a 
los usuarios de la red. Estas acciones 
respondían a acuerdos pactados antes 
de que existiera la aplicación móvil de 
Facebook o de que fuera ampliamente 
usada. Además, existen muchas apli­
caciones cuya sesión se inicia con la 
cuenta de la red social y permanecen 
activas, tal como se evidencia en la op­
ción «aplicaciones» del menú de confi­
guración (Beres, 2018).

La sección «Noticias» de Facebook 
ejecuta un algoritmo que promueve el 
contenido con el que más interactúa el 
usuario. Los estudios muestran que las 
emociones negativas —miedo y eno­
jo— son las que crean más interacción, 
a tal punto que a veces resulta adictiva. 
Cada comentario y cada «me gusta» 
proveen una descarga de dopamina y 
compelen a repetir comportamientos 
que obtengan la máxima participación. 
La ecuación es perversa: más odio pro­
duce más interacción, lo que trae con­
duce a nuevas informaciones de odio 
o temor, para seguir construyendo un 
perfil preciso de personalidad.

Días difíciles para el pulgar
hacia arriba
Facebook es una máquina de hacer di­
nero. El beneficio operativo de la com­
pañía en los primeros seis meses de 
2018 fue de 11.313 millones de dólares, 
por encima de los 7.729 millones del 
mismo período del año anterior (Deuts­
che Welle, 2018). No obstante, hay se­
ñales de envejecimiento.

La más emblemática de las redes 
sociales se encuentra sumida en una pro­
funda crisis de confianza y por primera 
vez ha perdido audiencia en Europa, uno 
de sus principales mercados. En los últi­
mos tres meses se han desconectado más 
de tres millones de usuarios activos dia­
rios, un dato preocupante que coincide 
con el escándalo de Cambridge Analytica 
y con la entrada en vigor de las nuevas 
leyes europeas de privacidad que fueron 
los detonantes para que a finales de julio 
las acciones de Facebook cayeran más de 
18 por ciento.

La que alguna vez fue la empresa 
más ágil de su generación, capaz de adap­
tarse a todos los desafíos, hoy parece no 
tener respuesta clara y precisa contra la 
desinformación y los riesgos de seguridad 
digital de sus usuarios. Hasta ahora sus 
portavoces lucen erráticos y sin capacidad 
para establecer reglas de discurso para 
miles de millones de personas. 

REFERENCIAS
•	 Beres, D. (2018): «How to see all the weird 

apps that can access your data on Facebook». 
Mashable. https://mashable.com/2018/03/17/
facebook-how-to-turn-off-app-data-
sharing/#5r31Ige8vgqL

•	 Collins, K. y Dance, G. (2018): «Los secretos 
que guardan tus me gusta». The New York Ti-
mes. https://www.nytimes.com/es/2018/03/23/
facebook-cambridge-analytica-me-gusta/

•	 Deutsche Welle (2018): «Facebook cae 
en Wall Street tras escándalo de datos». 
Deutsche Welle, 26 de julio. https://www.
dw.com/es/facebook-cae-en-wall-street-tras-
esc%C3%A1ndalo-de-datos/a-44828229

•	 Frenkel, S. y Fandos, N. (2018): «Facebook 
revela campañas que pretendían crear discor­
dia en el mundo». The New York Times. https://
www.nytimes.com/es/2018/08/23/facebook-
paginas-falsas/

•	 Sánchez, J. (2018): «Cómo se “robaron” 50 
millones de perfiles a Facebook para hacer de 
Trump el presidente de EE.UU». ABC. https://
www.abc.es/tecnologia/redes/abci-como-roba­
ron-50-millones-perfiles-facebook-para-hacer-
trump-presidente-eeuu-201803191057_noti­
cia.html.

Cada «me gusta» que deja una persona en las redes sociales construye una base de datos
acerca de su personalidad, gustos y creencias: el sueño de cualquier dirección de mercadeo.



45DEBATES IESA • Volumen XXIII • Número 4 • octubre-diciembre 2018

El pasado 7 de mayo de 2012 Ve­
nezuela experimentó un cambio 
muy importante para el sector 

empresarial: el Ejecutivo Nacional sus­
cribió una nueva ley del trabajo, a la cual 
denominó «Ley Orgánica del Trabajo, 
los Trabajadores y las Trabajadoras» 
(LOTTT), que introdujo cambios clave.

2. Vigilar los costos laborales, prin­
cipalmente mediante su comparación 
con el presupuesto. El seguimiento re­
comendable es mensual. Esta medida 
responde al desafío de controlar los cos­
tos laborales.

3. Incorporar mejores prácticas a la 
gestión de personal mediante auditorías 
preventivas, que incluyan verificación 
de situaciones de riesgo y planes de ac­
ción para minimizarlas (por lo menos 
tres veces al año).

4. Desarrollar el equipo de capital 
humano, mediante programas y planes 
de capacitación y desarrollo profesional. 
Con esta acción se fortalecen los conoci­
mientos del equipo de capital humano.

Es posible llevar esto a cabo. Es via­
ble sacar adelante un negocio exitoso en 
Venezuela. 

América Latina está rezagada en 
cuanto a patentes de invención, 
en comparación con países euro­

peos, asiáticos y Estados Unidos. Según 
el estudio Latinestadísticas, en 2017 se 
registraron 58.931 solicitudes de paten­
tes: 4,8 por ciento menos que en 2016. 
La reducción viene ocurriendo desde 
años anteriores, en forma progresiva, con 
altibajos. La realidad es que las inversio­
nes y la dedicación para crear inventos 
son insuficientes.

Las empresas líderes son, por lo ge­
neral, las que producen investigaciones 
y desarrollos tecnológicos en áreas tan 
diversas como energía, agroindustria, 
farmacéutica, entre otras. Pero última­
mente las universidades están «tomando 
la posta» y han firmado acuerdos con 
empresas privadas y públicas para inves­
tigaciones conjuntas. Aun así, la región 
no termina de repuntar.

Otra realidad refleja que los cientí­
ficos e investigadores prefieren trabajar 
fuera de la región. Suelen establecerse 
en Estados Unidos y Europa, porque allí 
cuentan con mayores recursos y garan­
tías que les son negadas en sus países de 
origen.

Comparación global
En los reportes del Índice Mundial de In­
novación de la Organización Mundial de 
la Propiedad Intelectual (OMPI), los líde­
res en innovación son Estados Unidos, 
Suiza, Países Bajos, Suecia, Reino Unido 
y Singapur. La novedad de este año es 
China, que irrumpió como una de las 
economías más innovadoras del mundo.

Lo deseable es que los países in­
viertan al menos dos por ciento de su 
producto interno bruto (PIB) en ciencia 

y tecnología; muchos lo hacen, e incluso 
más, como Finlandia e Israel. También 
los países del este asiático se están des­
tacando en los montos que desembolsan 
en ese reglón, como Corea del Sur, China 
y Japón.

La inversión en investigación y de­
sarrollo de Corea del Sur llega a cuatro 
por ciento de su PIB. China se ha pro­
puesto llegar a ser líder en robótica, via­
jes espaciales, biotecnología, inteligencia 
artificial y más. Ese país ha avanzado en 
todas las áreas y, con el tiempo, ha au­
mentado considerablemente el número 
de patentes.

El estudio de OMPI 2018 revela 
otro dato interesante: las inversiones 
mundiales en nuevas fuentes de energía 
son iguales o mayores que las de años 
anteriores, pero las patentes en esa área 
se han estacionado o declinado levente­
mente. El descenso más pronunciado se 
observó en energía solar, eólica y com­
bustibles. Lo que ha crecido es la inven­
ción en tecnologías de conservación de 
energía y transportes sin contaminación.

En 2016 batieron récord las solici­
tudes internacionales de patentes, con 
un total de 233.000. Estados Unidos 
fue líder con 24,3 por ciento, mientras 
que América Latina solo registró 62.839. 
Frente a ese panorama, la OMPI conclu­
yó que en la región latinoamericana es 
«mediocre la progresión de investigación 
y desarrollo». La situación de este año se 
mantiene similar.

Líderes en América Latina
En el alicaído panorama regional, Brasil 
y México tienen mayores solicitudes de 
patentes, algo cónsono con el tamaño de 
sus economías. En 2017 se registraron 

28.667 solicitudes provenientes de Bra­
sil, lo que coloca a esa nación como la 
más innovadora de la región. Entre los 
mayores solicitantes están las universida­
des de San Pablo, Católica de Pernambu­
co y la de Minas Gerais. México, por su 
parte, registró 17.184 solicitudes de pa­
tentes en 2017, la mayoría de los sectores 
químico y farmacéutico. Le siguen muy 
de lejos Argentina, Chile y Colombia.

El caso venezolano
Las solicitudes de patentes de Venezuela 
sumaron 1.602 en el año 2014 y fueron 
reduciéndose hasta llegar a 499 al cierre 
de 2017, según Latinestadísticas. La cifra 
se refiere exclusivamente a solicitudes, 
porque desde hace más de una década 
no se otorgan certificados al país. Esto 
se debe a que, para el gobierno de Vene­
zuela, el sistema de propiedad intelectual 
monopoliza el libre derecho a la produc­
ción y a la generación de ingresos, si bien 
en casi todo el mundo las patentes son 
vistas como las bases de la innovación 
tecnológica y el desarrollo.

Durante una época Venezuela fue 
ejemplo en cuanto a patentes relaciona­
das con la industria petrolera. Hoy es 
uno de los países menos avanzados en 
esta materia. Además, muchos investiga­
dores se han ido del país y los frutos de 
sus creaciones se ven en el exterior.

Es de esperar que América Latina 
supere su rezago y se acerque al grado 
de desarrollo tecnológico alcanzado por 
los países avanzados, que se destaque 
como creadora independiente no como 
mera consumidora. Muchas organiza­
ciones regionales, gobiernos y empresas 
privadas apuestan a ello. El desafío es 
grande. Más aún para Venezuela. 

Pocos inventos en América Latina
Fabiana Culshaw

Fabiana Culshaw, periodista y psicóloga empresarial / fabianaculshaw@hotmail.com
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A pesar de los esfuerzos, y salvo excepciones, los desarrollos tecnológicos e inventos en América 
Latina no son suficientes para salir adelante. En los últimos años se ha reducido el número 

de solicitudes de registros de patentes.

Las inversiones mundiales en nuevas fuentes 

de energía son iguales o mayores que las de años 

anteriores, pero las patentes en esa área se han 

estacionado o declinado leventemente
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La expresión «ética conductual» ha ve­
nido adquiriendo un significado preci­

so y compartido, al menos en el ámbito 
académico. Denota un programa de in­
vestigación que aplica teorías y métodos 
de la psicología, con apoyo de la neuro­
ciencia en algunos casos, para entender 
cómo se comporta la gente cuando en­
frenta dilemas éticos. Otra pregunta, más 
específica, interesante e inquietante, es 
por qué algunas personas —normales, 
sanas, incluso buenas personas— come­
ten actos inmorales, violan reglas éticas, 
sin darse cuenta, o se percatan cuando es 
muy tarde. El enfoque conductual intenta 
explicar cómo se comporta la gente, no 
cómo debería comportarse (tiene un sen­
tido descriptivo más que prescriptivo), y 
ha conducido a una convicción crecien­
te: cualquier persona, sometida a ciertos 
procesos e influencias, puede caer en un 
barranco moral. Esto deslinda la ética 
conductual del campo de la psicopatolo­
gía, si bien algunos casos merecen serle 
remitidos.

La revista Journal of Management 
Education (JME) ha dedicado un núme­
ro especial a la ética conductual, con el 
propósito de llamar la atención hacia la 
necesidad de aplicar el conocimiento de­
rivado de la investigación a la educación 
de los gerentes. Si alguna profesión ha 
estado sometida al escrutinio —y el es­
carnio— público, con mayor intensidad 
desde el comienzo de este siglo, ha sido 
la gerencia. Cada nuevo escándalo termi­
na poniendo el énfasis en la deficiencia 
moral de los gerentes y de las escuelas 
donde se formaron. Sin que existan prue­
bas concluyentes de si los podridos son 
los barriles o las manzanas, las escuelas 
de gerencia están sometidas a exigencias 
crecientes —especialmente de las agen­
cias acreditadoras— para asegurar que 
sean capaces de formar gerentes y líderes 
responsables. Este número de JME reúne 
un conjunto de artículos que presentan 
diversas perspectivas y experiencias pe­
dagógicas, en los cuales se puede apreciar 

la pertinencia de aplicar el conocimiento 
de la ética conductual a la enseñanza de la 
ética; sobre todo, en vista de la insuficien­
cia reconocida del enfoque puramente 
prescriptivo o normativo.

Jacob Park y Priscilla Elsass, en su 
introducción como editores del núme­
ro, destacan el interés de entender los 
cambios en la enseñanza de la ética en 
escuelas de gerencia, impulsados por el 
«paradigma emergente» de la ética con­
ductual. Específicamente, dado que las 
personas pueden cometer actos inmora­
les sin percatarse de ello —debido a ses­
gos, puntos ciegos y procesos subcons­
cientes— es necesario encontrar maneras 
de enseñar a los estudiantes a reconocer 
esas influencias al enfrentar dilemas éti­
cos. El propósito es promover la reflexión 
en los gerentes, incluso después de egre­
sar de sus programas de estudio, para lo 
cual es necesario reforzar competencias a 
lo largo de sus carreras mediante cursos 
de educación ejecutiva.

Eugene Soltes, para preparar su libro 
Why they do it: inside the mind of the white-
collar criminal (Nueva York: PublicAffairs, 
2016), llevó a cabo entrevistas con casi 
cincuenta renombrados convictos, tales 
como Bernie Madoff, Andrew Fastow o 
Dennis Kozlowski. Entre otros, un ha­
llazgo interesante de este estudio fue que 
muchos de estos criminales presentaban 
sus fechorías como soluciones a proble­
mas que encontraban en sus trabajos, re­
sultantes de la combinación de presión y 
responsabilidad por «los números» que 
les hacían olvidar la ética. Con base en su 
experiencia, Soltes pone el énfasis en la 
necesidad de asegurar que la educación 
de los gerentes proporcione herramientas 
para enfrentar las situaciones típicas de 
su trabajo; así como a un deportista se le 
entrena en las mismas condiciones a las 
que será sometido en la competencia. Su 
contribución para este número de JME 
precisa tres recomendaciones: incorporar 
contenidos éticos a la enseñanza de los 
aspectos medulares de la gerencia, culti­

var humildad en los participantes —más 
que confianza en sí mismos, para comba­
tir el sesgo que impide percibir el riesgo 
moral— y asegurar oportunidades para 
el reforzamiento posterior de la enseñan­
za recibida.

El artículo de Mary Gentile aporta 
una forma de responder a la inquietud 
manifestada por Soltes. Su propuesta pe­
dagógica, «dar voz a los valores» (GVV, 
por sus siglas en inglés), constituye un 
enfoque innovador para el desarrollo de 
liderazgo impulsado por valores en la for­
mación de gerentes. Si bien la integración 
de la ética conductual a los tradicionales 
esfuerzos para la enseñanza de ética per­
mite desarrollar Atención a los procesos 
psicológicos que las personas pueden 
experimentar y Análisis de los impactos 
de esos procesos en sus decisiones y las 
de otros, GVV aporta una tercera «A»: 
Acción (según la idea de que la práctica 
puede ejercer una poderosa influencia en 
la conducta). Por ejemplo, a diferencia de 
la discusión de caso tradicional, que llega 
hasta la decisión (¿qué hacer en una si­
tuación particular?), este enfoque añadiría 
una exploración posdecisión, mediante 
preguntas acerca de lo que el protagonista 
ha decidido hacer: cómo logrará hacerlo, 
qué debería comunicar, a quién, en cuál 
secuencia, cuáles objeciones enfrentará, 
cómo responderá, qué información nece­
sita recoger, cómo encuadrará la situación 
para convencer a los actores relevantes, 
etc. Lo importante, insiste Gentile, es que 
en esta discusión los estudiantes utilicen 
el lenguaje del problema concreto de ne­
gocio y las lecciones gerenciales sobre el 
tema, no reflexiones filosóficas o prédicas 
morales. Así desarrollarán su compren­
sión de las situaciones que encontrarán 
en la práctica y los modos de enfrentarlas. 
Gentile presenta la diversidad de aplica­
ciones del enfoque GVV para la forma­
ción ética de gerentes como una forma 
de utilizar el conocimiento aportado por 
la ética conductual a la comprensión de 
cuándo, cómo y por qué la gente actúa 

Ética conductual: aportes para la enseñanza 
de ética en la gerencia

José Malavé / Profesor del IESA y editor de Debates IESA.

Journal of Management Education. Vol. 41. No. 4. 2017. Special issue: behavioral ethics.
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Si alguna profesión ha estado sometida al escrutinio —y el 
escarnio— público, con mayor intensidad desde el comienzo 
de este siglo, ha sido la gerencia

de acuerdo (o no) con sus valores y están­
dares éticos, para ayudar a los gerentes a 
encontrar modos de trabajar y vivir que 
no los contradigan.

Offstein, Dufresne y Childers busca­
ron lecciones en la academia militar esta­
dounidense de West Point, cuya misión 
es formar «líderes de carácter» con énfasis 
en honor e integridad (aparte de exigentes 
estándares de desempeño), que pudieran 
ayudar a moldear la conducta ética de los 
gerentes. Para ello emprendieron un pro­
yecto de investigación cualitativa durante 
dos años, con un enfoque antropológico, 
que incluyó entrevistas, revisión de do­
cumentos y asistencia a clases y sesiones 
de entrenamiento. El conocimiento de la 
ética conductual ha desempeñado un pa­
pel importante en la transformación del 
ejército burocrático y lento de la «Guerra 
Fría» en uno más ágil y emprendedor 
en respuesta a la guerra global contra el 
terror. Esto se tradujo, para la formación 
de cadetes de West Point, en un cam­
bio de énfasis: de disciplina a desarrollo 
de conducta ética. El nuevo modelo de 
desarrollo se basa en talleres y reflexión 
para fomentar la atención concienzuda a 
la ética conductual. Esto no significa que 
se haya abandonado la severidad de las 
consecuencias de violaciones de normas; 
de hecho, un cadete podría ser expulsado 
por cometer plagio, hacer trampa o com­
partir materiales en un examen, usar una 
identificación falsa en un bar e incluso 
mentir en la formación matutina acerca 
de haberse cepillado los dientes.

Un enfoque estricto envía una señal 
clara al estudiante de la importancia atri­
buida a la ética; mientras que otro más 
laxo, en el que se diluya la consecuencia 
de la transgresión, podría crear expectati­
vas de que el mercado reaccionará de un 
modo similar (un mundo donde la ética 
puede ser desplazada por un análisis cos­
to-beneficio). De todos modos, el castigo 
se considera la opción menos preferida, 
ante una falla del modelo de desarrollo 
que sigue marcando la misión en la for­
mación del estudiante. Quizá la lección 
más importante de la experiencia de West 
Point se refiere al papel del profesor como 
modelo para el estudiante: para influir en 
la conducta moral del estudiante, debe 
encarnar los exigentes estándares éticos 
que aplica a otros y explicar las implica­
ciones éticas de sus decisiones cotidianas 
(por ejemplo, la injusticia que implica 
conceder a un estudiante una prórroga 
para entregar un trabajo). Aunque los au­
tores insisten en que no proponen que la 
educación de gerentes adopte un modelo 
militar, sí recomiendan mirar con cierta 

apertura las prácticas pedagógicas de una 
institución como West Point.

Para Mark Schwartz quienes en­
señan ética en los negocios necesitan el 
conocimiento de la ética conductual, 
con el fin de asegurar que sus estudian­
tes adquieran habilidad para reconocer 
dilemas éticos y actuar apropiadamente. 
Schwartz ofrece un conjunto de ejercicios 
y herramientas pedagógicas para ayudar 
a los gerentes a entender qué puede im­
pedirles tomar decisiones y actuar ética­
mente. En el modelo de cuatro compo­
nentes de la moralidad de James Rest 
(Moral development, Nueva York: Praeger, 
1986) —percatación, juicio, intención y 
conducta— encuentra un marco de refe­
rencia adecuado para identificar los im­
pedimentos que deben superar: encuadre 
inadecuado que impide la percatación 
moral, sesgos cognoscitivos y tendencias 
psicológicas que entorpecen el juicio mo­
ral y racionalizaciones que obstruyen la 
vía de los juicios morales a las intenciones 
y conductas apropiadas. Para enfrentar 
cada impedimento, Schwartz propone 
las siguientes técnicas pedagógicas: dia­
rio ético (que los estudiantes registren al 
menos una situación ética que enfrenten 
cada semana a lo largo del curso, para 
analizar problemas de percatación), di­
lema ético (los estudiantes presentan un 

dilema que enfrentaron en sus trabajos, 
para discutir en clase posibles problemas 
de encuadre, sesgos y racionalizaciones) y 
el enfoque GVV desarrollado por Gentile 
(para ayudar a la transición de decisio­
nes a conductas). También recomienda 
la discusión de películas que muestren 
aspectos de la ética conductual (proce­
sos psicológicos que conducen a diversas 
formas de actos inmorales). El autor reco­
noce la necesidad de seguir practicando 
y explorando estrategias de enseñanza 
para superar limitaciones de su enfoque 
actual: foco en el individuo más que en la 
organización y en impedimentos más que 
en otros aspectos del proceso de decisión. 
Además, su análisis se basa en un mo­
delo racionalista (el de Rest) que resulta 
incompleto, en vista de los hallazgos que 
ponen al descubierto el papel de intuicio­
nes y emociones en el juicio moral.

El aporte de Patricia Hedberg se re­
fiere, precisamente, a la necesidad de de­
sarrollar destrezas de los estudiantes para 
reconocer influencias emocionales, intui­

tivas y sociales (particularmente, interac­
ciones sociales y señales del contexto) en 
sus conductas morales. Para ello propone 
incluir la práctica del aprendizaje reflexi­
vo en la enseñanza de ética en los nego­
cios y, en general, a lo largo de la forma­
ción del gerente. La bibliografía en temas 
tales como intuición moral, alerta moral, 
coraje moral y liderazgo ético confirma 
que la formación ética necesita ir más allá 
de la aplicación de marcos racionales para 
el proceso de decisión: existe una brecha 
entre saber cuál es la opción correcta éti­
camente y hacer lo correcto en la situa­
ción concreta.

La estrategia pedagógica de apren­
dizaje reflexivo ofrece un modo de au­
mentar el grado de alerta moral, entender 
los procesos cognoscitivos y mejorar la 
percepción de asuntos morales en la ex­
periencia cotidiana; además, cuando se 
lleva a cabo en grupos, permite discutir 
señales sociales y restricciones morales, 
con lo cual se desarrolla la función argu­
mentativa del razonamiento. Por ejem­
plo, se ha encontrado que la reflexión en 
grupos permite a los estudiantes identi­
ficar rutinas defensivas que bloquean el 
cuestionamiento de creencias. Hedberg 
describe ejemplos de formas de introdu­
cir el aprendizaje reflexivo —ejercicios 
tanto individuales como colectivos— en 

la formación de gerentes y reconoce que 
no es una tarea sencilla para los facilita­
dores: requiere tiempo, esfuerzos y des­
trezas. Quizá lo más importante sea crear 
un clima seguro, de respeto mutuo, en el 
cual los estudiantes esté dispuestos a ex­
perimentar y asumir riesgos. Si, como in­
dica la investigación, muchas decisiones 
morales se toman de manera intuitiva, 
sin mayor deliberación consciente, es ne­
cesario encontrar maneras de exponer y 
modificar esas creencias que dan forma a 
la intuición moral.

Tomlin, Metzger, Bradley-Geist y 
Gonzalez-Padron reconocieron también 
la importancia de la reflexión del estu­
diante (más que el aprendizaje de prin­
cipios éticos abstractos) y las interven­
ciones éticas oportunas en contexto. Su 
contribución se centró en la utilidad de 
los conceptos de la psicología social para 
mejorar la enseñanza de ética; específica­
mente, el concepto de sesgo de punto cie­
go (BBS, por sus siglas en inglés), descrito 
por Pronin, Lin y Ross («The bias blind 
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spot», Personality and Social Psychology 
Bulletin, 2002). Este sesgo consiste en una 
incapacidad de la persona para percibir 
el sesgo propio, pero puede identificarlo 
fácilmente en otras. Por eso los autores lo 
califican de «metasesgo» de autopercep­
ción: «un sesgo acerca del grado en que 
estamos sesgados» (p. 543). Por ejemplo, 
los estudiantes pueden considerar irrele­
vante el entrenamiento en ética, por no 
reconocer que pueden ser vulnerables a 
sesgos. El propósito es, entonces, diseñar 
intervenciones frecuentes (entrenamiento 
en contexto con proyectos reales de inno­
vación) para reducir ese sesgo (recordar a 
los estudiantes que existen trampas psi­
cológicas y que pueden caer en ellas), en 
lugar de entrenamiento basado en temas 
generales sobre la ética. Los autores reco­
nocen las limitaciones de los datos recogi­
dos para mostrar pruebas de la reducción 
de BBS: cualitativos y limitados a la expe­
riencia de un equipo. En su descargo pue­
de argumentarse que su trabajo abre una 
ventana para el desarrollo de una línea de 
investigación que acompañe el diseño de 
su estrategia pedagógica.

El artículo de Diane Baker centra la 
atención en la influencia de una emoción 
—la empatía— en el proceso de decisión 
moral, con frecuencia de manera incons­
ciente, y, por lo tanto, la necesidad de 
desarrollar estrategias de instrucción que 
preparen a los estudiantes para las situa­
ciones que enfrenten: mejorar su percep­
ción del contexto psicosocial y evaluar 
las consecuencias de sus decisiones. De 
acuerdo con la bibliografía sobre el tema, 
la autora reconoce dos componentes de 
la empatía: cognoscitivo (saber cómo se 
siente otra persona, también llamado 
adopción de perspectiva) y afectivo (sen­
tir interés o afinidad hacia otra persona, 
también llamado interés empático). La 
investigación ha mostrado que la empa­
tía tiene un efecto positivo, consciente o 
inconsciente, en las actitudes hacia otros, 
pero esto no garantiza una conducta éti­
camente correcta. Además, diversos estu­
dios han mostrado que los estudiantes de 
negocios atribuyen menor importancia a 
la empatía que a otros rasgos y obtienen 
menores puntajes que los de otras profe­
siones en escalas que miden empatía.

La autora cita diversos estudios se­
gún los cuales es posible cambiar tenden­
cias empáticas mediante la educación; de 
allí su interés en diseñar experiencias que 
fomenten la empatía entre los estudiantes 
de negocios y estimulen la búsqueda de 
mejores soluciones para los afectados por 
sus decisiones. Cualquier actividad que 
despierte empatía abre una oportunidad 

para que profesores y estudiantes reco­
nozcan que las emociones pueden influir 
en sus decisiones. Baker diseñó un ejerci­
cio de recursos humanos (específicamen­
te, sobre decisiones salariales), en el cual 
los estudiantes debían comparar el pre­
supuesto del hogar de una persona con 
salario mínimo con el del presidente de 
una gran compañía. El propósito era que 
los estudiantes pensaran en el problema 
de la compensación desde dos perspec­
tivas —la de la empresa y la de un traba­
jador de escaso ingreso— y en cómo sus 
decisiones afectarían la calidad de vida de 
otras personas. La autora concluye que 
es posible fomentar la adopción de pers­
pectivas, mejorar el reconocimiento de 
emociones e inducir una evaluación más 
concienzuda de dilemas éticos, mediante 
las experiencias educativas apropiadas.

O’Brien, Wittmer y Ebrahimi distin­
guen dos aspectos de la ética conductual 
—como ciencia y como práctica— y des­
criben un curso de ética en los negocios 
enriquecido con un proyecto de aprendi­
zaje-servicio (service learning), que mezcla 
elementos prescriptivos y descriptivos. La 
evaluación del curso, mediante un ensayo 
de reflexión, indicó que más del noventa 
por ciento de los estudiantes estableció 
conexiones entre los temas del curso y la 
experiencia del proyecto, lo cual muestra 
su eficacia para la enseñanza de la ética 
conductual y contribuye al cumplimiento 
de los requisitos de asegurar aprendizaje 
(assurance of learning) de la Asociación 
para el Avance de las Escuelas Universi­
tarias de Negocios (AACSB, por sus siglas 
en inglés), organización acreditadora de 
las escuelas de gerencia. Lo novedoso de 
este aporte es la distinción entre ética con­
ductual como ciencia (entender, explicar 
y predecir fenómenos) y como práctica, 
que consiste en aplicar ese conocimiento 
para tomar mejores decisiones o diseñar 
mejores organizaciones. Usualmente se 
enseña la ciencia y se deja la práctica para 
la carrera futura del estudiante, con la es­
peranza de que haga el mejor uso de ese 
conocimiento. Por ello, los autores pro­
ponen la adopción del aprendizaje-servi­
cio como enfoque pedagógico (incorpo­
rar el trabajo comunitario en el programa 
de estudio que brinde una experiencia 
del mundo real a los estudiantes), para 
incluir la dimensión práctica de la ética 
conductual en la enseñanza. La mayoría 
de los estudiantes resultó competente o 
muy competente en reflexionar sobre la 
experiencia y conectarla con los temas del 
curso (aplicación de la ciencia).

Las iniciativas y propuestas presen­
tadas en este número de JME muestran, 

efectivamente, la pertinencia y la ne­
cesidad de entender cómo tienden a 
comportarse los gerentes en situaciones 
apremiantes, que desafían sus convic­
ciones y su carácter, para incorporar esa 
comprensión a la educación del gerente 
en distintas etapas de su carrera (median­
te programas de maestría y educación 
ejecutiva). Hay consenso en que no bas­
ta con un enfoque descriptivo y en que 
es necesario mezclar el conocimiento de 
la ética conductual con una discusión 
razonada de los aspectos normativos; 
al menos, es necesario identificar con 
claridad en que consisten los compor­
tamientos inmorales y las transgresio­
nes de la ética. Desde el punto de vista 
pedagógico puede utilizarse una varie­
dad de estrategias y técnicas: discusión 
de casos, dinámicas de grupos, juegos, 
experimentos basados en escenarios, 
proyectos de campo, uso de materiales 
audiovisuales, entre otras. Lo importan­
te es que los participantes puedan vivir 
experiencias que les permitan contrastar 
pareceres, revisar creencias y percatarse 
de los sesgos propios y ajenos. Está cla­
ro que la enseñanza de la ética no puede 
reducirse a la transmisión y asimilación 
de conceptos, teorías y reglas, como ta­
reas puramente cognoscitivas. Si algo ha 
mostrado la investigación en ética con­
ductual es el papel de las emociones en 
la formación de intuiciones y juicios mo­
rales que tienen un gran impacto en de­
cisiones y acciones; de allí la importancia 
de la vivencia de situaciones que requie­
ran expresar juicios y tomar decisiones 
frente a otras personas, argumentando 
en contra o a favor de sus creencias. 
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Pasar de ser la vitrina de Occidente en el Caribe 
durante la Guerra Fría a proclamar el socialismo en 
el siglo XXI hace de Venezuela uno de los casos más 
inusuales de la historia. Los hombres y las mujeres 
que impulsaron esa vuelta al socialismo fueron, 
paradójicamente, hijos de la Gran Venezuela.

Tomás Straka

CEAUȘESCU 
EN CARACAS: 
ESTAMPAS PARA UN ÁLBUM 
DEL SOCIALISMO VENEZOLANO 
(1969-1999)

LAS HISTORIAS de la contem­
poraneidad pueden contarse con foto­
grafías. Con cada una es posible for­
mar un álbum —las libretas de antaño 
o los digitales de hoy— que muestren 
sus distintos episodios, captados en 
instantes de los cuales extraer un sig­
no, una clave, de su sentido general. 
Una de las más singulares de esas his­
torias contemporáneas es la de Vene­
zuela, que pasó de ser un gran éxito 
de Occidente durante la Guerra Fría 
a, inesperadamente, adoptar el socia­
lismo cuando el resto del mundo lo 
abandonaba. El álbum con sus retratos 
puede ayudarnos a entender ese trán­
sito tan inusual.

La democracia venezolana y su 
veloz derrota de la guerrilla en ape­
nas cinco años, acaso la más rápida 
del mundo, vio cómo muchos de esos 
guerrilleros, pero sobre todo sus ban­
deras, tomaron el poder treinta años 
después de haber sido pacificados. 
Explicar cómo eso fue posible es per­
tinente para entender no solo a Vene­
zuela sino también, en términos más 
amplios, al movimiento pendular en­

cabe preguntarse cómo Chávez, o Jor­
ge Giordani, arquitecto del modelo, o 
toda el ala izquierda del chavismo, pu­
dieron haber concluido que el mode­
lo socialista delineado en el Proyecto 
Nacional Simón Bolívar, Primer Plan 
Socialista, Desarrollo Económico y 
Social de la Nación 2007-2013, sería 
sostenible a la larga.

Revisar algunos episodios del 
álbum de la izquierda comunista ve­
nezolana, entre la derrota guerrillera 
y su llegada al poder, delinea algunas 
respuestas. La primera, que parece 
de Perogrullo, es que nunca dejaron 
de creer en el socialismo, ni siquiera 
después de la Perestroika, y solo espe­
raban una oportunidad. Pero a partir 
de allí, ya como problema intelectual, 
surgen otras dudas: ¿por qué siguieron 
creyendo, a pesar de la evidencias en 
contra? Hay que admitir que el socia­
lismo bolivariano no es exactamente 
el socialismo real. Ni en sus propues­
tas más radicales llega tan lejos como 
los modelos yugoslavo y húngaro, 
por nombrar dos de los más «libera­
les» del Bloque Soviético. Pero aun así 

tre el liberalismo y formas distintas de 
intervencionismo, democracia y auto­
ritarismo, con el que parecen moverse 
muchas sociedades.

En el caso venezolano hay mu­
chas explicaciones sobre las razones 
para que una sociedad, acostumbrada 
a un gran paternalismo y la bonanza 
petrolera, prefiriera en los años noven­
ta votar por Chávez a asumir los costos 
de una reforma económica. Pero siem­
pre queda la pregunta de por qué la 
dirigencia empujó las cosas hacia un 
camino mucho más radical que el res­
to de los gobiernos de izquierda que 
entonces tomaron el poder en la re­
gión. Descontando que la gran bonan­
za petrolera de 2004 a 2008 hizo a los 
chavistas más audaces (¿o irrespon­
sables?) que a Rafael Correa o a Evo 
Morales, el efecto de las creencias que 
tenían —y muchos tienen aún— en 
sus cabezas es insoslayable. Vistas las 
cosas desde la perspectiva del colapso 
económico que ha vivido Venezuela 
desde 2017, y en comparación con los 
de todos los países comunistas que no 
hicieron reformas al estilo de China, 
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cabe preguntarse cómo se les ocurrió 
aplicar una versión, por «liberalizada» 
que fuera, de algo parecido al mode­
lo yugoslavo —se comenzó hablando 
de cooperativas— cuando todo indi­
caba que era un modelo sin remedio, 
sin posibilidad de salvarse con ningún 
tipo ajuste.

Una hipótesis inicial, no exclu­
yente de otras, es que los treinta años 
que van de la pacificación a la toma del 
poder por Chávez, esos años de bo­
nanza y libertad que se conocen como 
la Gran Venezuela (1973-1983) y los 
de crisis que le siguieron (1983-1998), 
ofrecieron oportunidades extraordi­
nariamente favorables para formar 
comunistas. No eran venezolanos co­
munes, resentidos por el empobreci­
miento de los años ochenta y noventa, 
que soñaron con un mesías que desde 

el Estado les rescatara su estándar de 
vida, sino comunistas doctrinalmente 
formados, refractarios incluso a la Caí­
da del Muro de Berlín, al menos en lo 
esencial.

Entre las múltiples formas felices 
y despreocupadas de vivir la Gran Ve­
nezuela hubo una que no se ha estu­
diado, pero resultó muy importante: 
la del comunista venezolano que vivió 
sin grandes peligros (aunque había al­
gunos si pasaba ciertos límites), en las 
universidades e instituciones cultura­
les, con sueldos o ayudas de un Estado 
que no le exigía lealtad política, que 
podía incluso participar en el sistema 
con sus partidos y escribir tesis o fil­
mar películas antisistema, conseguir 
recursos para editar sus libros, hallar 
buenas becas para estudiar en Europa 
Oriental o, mejor, en Francia. Sobre 
todo, el comunista venezolano con­
taba con bolívares sobrevaluados con 
los cuales comprar sus libros, beber 
abundante whisky en las tascas de la 
bohemia caraqueña o de cualquier 
ciudad donde hubiera una, viajar a 
Europa y no pocas veces a China, y allí 
invitar a sus camaradas a brindar por 
la Revolución. Sería injusto decir que, 
al menos en el caso de los académi­
cos, artistas e intelectuales, no dejaron 
algunos aportes valiosos. Hubo obras 
de artes plásticas, teatro, novelas, mú­
sica, estudios sociales, cuyo lugar en 
la cultura es difícil de regatear. Pero 

no fue la mayoría, ni en esos casos sus 
creadores se sustrajeron, excepciones 
aparte, de ese tipo de venezolano de 
la segunda mitad del siglo XX que 
podría definirse como el «comunista 
ta’barato, dame dos». Precisamente, el 
que administró, a pesar de que nada lo 
preparó para ser administrador, el se­
gundo gran auge petrolero, el de 2003 
a 2008.

Para el álbum de aquellos comu­
nistas «ta’barato» basta con un grupo 
más bien pequeño de imágenes. La 
primera es una fotografía de dos pa­
rejas presidenciales. Están posando en 
el Palacio de Miraflores, en septiembre 
de 1973. A la izquierda aparecen Ni­
colae y Elena Ceaușescu y a la derecha 
están Rafael Caldera y Alicia Pietri de 
Caldera. Detrás de ellos se encuentran 
unos oficiales de la Casa Militar y un 

cuadro, que en la toma está corta­
do por la mitad, pero que parece ser 
de Simón Bolívar. En aquel tiempo, 
Ceaușescu era visto como renovador 
del comunismo. Un patriota, celoso 
del exceso de control soviético so­
bre los países de Europa Oriental, un 
antiestalinista que había sido la úni­
ca voz disidente contra la invasión a 
Checoslovaquia en 1968, un líder que 
buscaba un camino propio, más o me­
nos al estilo de Tito. Coqueteaba con 
Occidente, con China y con Corea del 
Norte. Incorporó a Rumania al Fon­
do Monetario Internacional y recibió 
nada más y nada menos que a Richard 
Nixon en Bucarest. Era, entonces, de 
buen tono, muy progresista, retratarse 
con él. Rafael Caldera, por su parte, 
había roto con la Doctrina Betancourt 
y llevaba adelante su propia realpolitk 
con los dictadores latinoamericanos y 
los países comunistas. Tras la derrota 
de la guerrilla comunista, creyó que 
era el momento de desembarazarse de 
la estrecha alianza con Estados Unidos 
y buscar una posición más clara de 
no alineado. Eso implicó una versión 
vernácula de la ostpolitik en la que se 
abrieron embajadas y se firmaron con­
venios. Aunque en el caso particular 
de las relaciones entre Venezuela y Ru­
mania la medida fue tomada por Raúl 
Leoni en enero de 1969, el encuentro 
entre Caldera y Ceaușescu era solo 
cuestión de tiempo.

Esta primera foto puede hallarse en 
Internet de forma relativamente fácil; en 
particular, se recomiendan las páginas 
Comunismul în România y la Fototeca 
en Línea del Comunismo Rumano, del 
Instituto para la Investigación de los 
Crímenes del Comunismo en Rumania. 
La foto manifiesta esa reconciliación del 
Estado que acababa de derrotar a la gue­
rrilla con el campo comunista, que llegó 
a su punto culminante con el restable­
cimiento de las relaciones diplomáticas 
con Cuba en 1974. Por supuesto, tam­
poco puede estirarse esta foto más allá 
de sus justos límites. Ni Caldera apartó 
esencialmente a Venezuela de Occiden­
te ni la visita de Ceaușescu se limitó a 
Caracas. Fue una gira por toda América 
Latina que incluyó a Cuba, Costa Rica, 
Colombia, Ecuador y Perú. Chile estaba 
en la agenda, pero se atravesó el golpe 
del 11 de septiembre. Al año siguiente, 
en otro viaje, la pareja Ceaușescu visitó 
Argentina.

La cortesía que se aprecia en las 
dos parejas presidenciales dibuja la 
atmósfera de la pacificación guerri­
llera. Excarcelados, retornados de sus 
exilios dorados —política iniciada por 
un Leoni generalmente desacreditado 
como «asesino» por la izquierda— o 
incorporados a la vida civil, la mayor 
parte de aquellos guerrilleros tendría 
un ambiente pacífico para seguir su 
vida. Hay que admitir que muchos se 
volvieron sinceros demócratas, como 
Teodoro Petkoff o Américo Martín; 
pero otros buscaron el modo de con­
tinuar con su proyecto. El mundo 
universitario resultó el entorno ideal 
—aunque no el único— para ello.

La segunda fotografía apareció ini­
cialmente en el número 20 de la Gaceta 
de Pedagogía, de marzo de 1972. En esta 
publicación del Instituto Pedagógico de 
Caracas, destinada a difundir avances 
de la pedagogía entre los educadores 
del país, se ve en su página 111 una 
nota ilustrada con una foto de la visita 
que la doctora Didina de Barbulescu, 
esposa del embajador rumano en Ve­
nezuela, dispensó al Departamento de 
Pedagogía de la institución. Barbulescu 
era pedagoga —en Internet aparece un 
par de trabajos de pedagogía compara­
da firmados por una persona del mismo 
nombre, muy probablemente ella— y 
quería establecer convenios de inter­
cambio con el Pedagógico. Para enton­
ces ya había comenzado la ofensiva 
diplomática de Ceaușescu en Latinoa­
mérica, se había firmado un acuerdo de 
Cooperación Cultural y Científica entre 
los dos países en 1970 y, con su gira del 
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En el caso venezolano hay muchas explicaciones sobre las razones 
para que una sociedad, acostumbrada a un gran paternalismo y la 
bonanza petrolera, prefiriera en los años noventa votar por Chávez 
a asumir los costos de una reforma económica
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año siguiente, se estableció una Comi­
sión Mixta Rumano-Venezolana (hubo 
otras en la región, como la Rumano-
Peruana), un Acuerdo de Cooperación 
Económica e Industrial y un Convenio 
Básico de Cooperación Tecnológica. La 
visita de Barbulescu puede considerar­
se dentro de este marco y, de hecho, al 
Pedagógico llegaron algunos profesores 
rumanos, aunque el autor desconoce 
bajo qué figura lo hicieron. En cualquier 
caso, no es necesario sobredimensionar 
la importancia de Rumania, escogida 
acá por el azar de haber dado con dos 
fotografías especialmente representati­
vas, sino usarla como muestra de algo 
que en el caso de Cuba y la URSS fue 
infinitamente más amplio.

Becas e intercambios de profesores, 
que para el resto de la sociedad vene­
zolana solo se hicieron claros después 
de la llegada de Hugo Chávez al poder, 
fueron un asunto constante desde la 
década de 1970. Todos los venezolanos 
«ta’barato» eran grandes viajeros, cosa 
que no solo no excluía a los comunis­
tas sino que solía tenerlos en primera 
fila. Como el whisky y la ropa de moda, 
también se importaban los libros de 
editoriales como Grijalbo (¡aquellos 
manuales de la Colección 70! ¡Vaya 
nombre que expresa una época!) o Pro­
greso, de uso cotidiano en las aulas. 
Es imposible pensar que eso no haya 
tenido influencia en el socialismo boli­
variano; sobre todo en lo que pasó con 
las personas formadas en centros edu­
cativos producidos por la masificación, 
pero sin demasiado orden. En efecto, la 
masificación de liceos e institutos uni­
versitarios no siempre fue acompañada 
de personal suficientemente capacitado 
para gestionarla.

En el Pedagógico de la década de 
los noventa se estudiaba a Aleksei Leon­
tiev y a Alexander Luria; aunque, sor­
prendentemente, sin Lev Vygotsky ni 
mucho menos con referencia a lo muy 
mal que les había ido con el estalinis­
mo. Estudiarlos no tiene nada particu­
lar, sobre todo cuando los tres han sido 
muy reivindicados y, como ocurría en 
el Pedagógico, también se estudiaban 
muchas otras cosas (el verdadero dios 
entonces era David Ausubel). Pero no 
puede decirse lo mismo de todas las 
universidades, colegios universitarios y 
liceos regados por el país, generalmente 
con profesores de menor preparación, 
en los cuales la vulgata marxista de 
Martha Harnecker cumplía una fun­
ción parecida a la del Corán en ciertas 
madrasas. Al final de cada tomo publi­
cado por la Editorial Progreso, de Mos­
cú, había un verdadero syllabus en el 
que se indicaba el sentido correcto de 
determinados términos, según lo con­
siderara la Academia de Ciencias de la 
URSS. Había profesores que se regían 
estrictamente por esto. La interciencia, 
como definían, no sin pompa, a una 
versión particularmente marxista de 
la geohistoria, era considerada por sus 
impulsores un conocimiento capaz de 
abarcar casi todas las cosas. El viaje 
ritual a los congresos académicos en 
Cuba —llenos de mojito y rumba— era 
común entre los profesores, así como la 
invitación de colegas cubanos que, hay 
que admitir, muchas veces tenían un 
nivel alto. Aunque no puede asegurar­
se que los cursantes del profesorado en 
biología estudiaran a Trofim Lysenko, 
ante este panorama no está de más re­
zar para que sus teorías no hayan sido 
enseñadas como verdades irrefutables.

En 1975 Ceaușescu volvió a Ve­
nezuela. Eran los días del auge pe­
trolero y el presidente rumano había 
decidido iniciar un conjunto de pla­
nes que, cambiando lo cambiable, te­
nían el aliento del Quinto Plan de la 
Nación. Como Carlos Andrés Pérez 
despuntaba como un líder del Tercer 
Mundo y, además, gobernaba a un país 
petrolero, la búsqueda de una alianza 
que tuviera como eje lo energético 
parecía un camino lógico. Se supo lo 
que discutieron por un informe ela­
borado entonces por el Departamento 
de Estado y filtrado en WikiLeaks. Al 
parecer, ante la inminencia de la na­
cionalización de la industria petrole­
ra, Ceaușescu pensó en participar de 
algún modo en la empresa estatal ve­
nezolana que se formaba. No hay no­
ticias de que se haya avanzado mucho 
más en el asunto. Pérez, según se lee 
en el informe, declaró a la prensa que 
el desarrollo de Venezuela y Rumania 
era similar, que ambos luchaban por 
un orden mundial más justo y que, 
además, tenían afinidad lingüística. 
En algún grado acertó al ver coinci­
dencias: a los megaproyectos de los 
años setenta siguió el desplome del 
precio del petróleo en los ochenta que 
tanto en Venezuela como en Ruma­
nia terminaron por llevarse consigo a 
sus respectivos regímenes políticos, o 
al menos ayudaron mucho a que eso 
ocurriera.

La crisis venezolana pudo ser ad­
ministrada durante un período relati­
vamente largo, pero la rumana se con­
virtió de inmediato en una hecatombe. 
Parecida, de hecho, a la que Venezuela 
está viviendo hoy: apagones, escasez 
de comida y medicinas, colapso del 

Los años de bonanza y libertad que se conocen 

como la Gran Venezuela (1973-1983) y los de 

crisis que le siguieron (1983-1998) ofrecieron 

oportunidades extraordinariamente favorables para 

formar comunistas
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transporte, inflación. Cosas de los so­
cialismos reales cuando son sosteni­
dos por petrodólares y se les reducen 
los ingresos. En esas circunstancias, 
Ceaușescu dejó de ser la figura fresca 
y renovadora, para convertirse en un 
mandatario cada vez más tiránico; en 
el hombre patético al que calla la mul­
titud con un abucheo, que no tiene 
empacho en mandar a masacrar a su 
pueblo y es fusilado ante las cámaras 
de televisión. Pero para el álbum pue­
de colocarse una foto suya con Pérez 
en aquellos tiempos felices, en los que 
ninguno podía imaginarse su final 
político. En la prensa de ambos paí­
ses hay varias, pero para facilidad del 
lector se recomienda la ya citada pá­
gina Comunismul în România. Es una 
foto del viaje de 1973. Evidentemente, 
Ceaușescu estaba enterado de que era 
el candidato con más chance en las 
elecciones, y le había dispensado una 
visita. Si con Caldera se aprecia la cor­
dialidad de los actos oficiales, con Pé­
rez hay más camaradería y relajación.

El álbum puede cerrarse digna­
mente con una imagen de Eduardo 
Gallegos Mancera, cuyas memorias 
aparecieron póstumamente en 2015 
con el título De quereres y militancia, 
bajo el auspicio de la Fundación de 
Altos Estudios Bolívar-Marx. Sería in­
justo decir que Gallegos Mancera haya 
sido un «ta’barato» en toda la dimen­
sión del término. Apparatchik legenda­
rio del Partido Comunista de Venezue­
la, parlamentario, intelectual, médico 
e hijo de una familia con dinero, sus 
viajes fueron probablemente sufraga­
dos por otros partidos y gobiernos co­
munistas o se los pagó con su esfuerzo 
(hasta sus adversarios le reconocieron 

siempre honorabilidad). Pero no por 
eso las fotos dejan de mostrar las pere­
grinaciones de muchos comunistas en 
los años de paz y libertad que gozaron 
después de 1969: a Gallegos Mancera 
se le ve hablando con un Fidel Cas­
tro que lo ve embelesado (sí, era una 
leyenda capaz de embelesar a Fidel), 
con Ho Chi Minh, Mao, Brehznev, in­
cluso con Kim Il Sung, quien también 
parece estar fascinado con él. Hay una 
foto cuya leyenda dice que está con 
Ceaușescu, pero es un error evidente 
porque el líder rumano no aparece en 
ella. Con todo, no es descartable que 
haya ido a Rumania y se haya entrevis­
tado con él. Aunque no como perso­
najes de la misma estatura, debe haber 
muchos álbumes similares: de cuando 
estuvo en un Congreso en La Habana 
o Varsovia, de los días de estudiante 
en la Universidad Patricio Lumum­
ba, de la participación en el Festival 
Mundial de la Juventud en Budapest o 
Pionyang, de cuando se ganó una me­
dalla en Dresde o se fue de visitante 
a una Espartaquiada. ¡Qué felicidad! 
¡Qué tiempos aquellos! ¡La noviecita 
rusa o polaca, tan rubia, como la de 
la canción Nathalie, que creó una ge­
neración de niñas llamadas así! ¡Tan 
complaciente a lo que podían comprar 
los imperiales petrodólares venezola­
nos! ¡La seguridad de estar del lado 
correcto de la historia! ¡Todo lo que se 
perdió con la caída del Muro de Berlín! 
Es fácil imaginar a uno de esos comu­
nistas «tá’barato» revisar, suspirando, 
su álbum.

Son álbumes con vivencias y re­
cuerdos que marcaron las vidas de mu­
chas personas, y que tan pronto pudie­
ron delinearon la de todo el país. Que 

no hayan sido las de la mayor parte 
de los venezolanos no obstó para que 
el grupo que las tuvo se convirtiera 
en una vanguardia e influyera al resto 
de la sociedad. A este álbum le faltan 
muchas otras fotos, sobre todo las de 
Cuba y su habilidad para mantener 
viva la llama de un sector de la guerrilla 
que no se pacificó, y que en la década 
de los setenta diseñó esencialmente el 
plan que Chávez pondría en práctica: 
el Partido de la Revolución Venezola­
na (PRV), al cual se debe, entre otras 
cosas, el bolivarianismo marxista en el 
sentido que se impondría después de 
1999. Pero las fotografías consignadas 
muestran, en uno de sus capítulos me­
nos conocidos, el sentido general de la 
singular historia reciente de Venezuela, 
que llevó al país de uno de los grandes 
éxitos de Occidente en la Guerra Fría 
al más radical de los ensayos socialistas 
de Latinoamérica medio siglo después. 
Una vez que el sistema democrático co­
lapsó y, por obra de Chávez, muchos 
de aquellos comunistas llegaron al po­
der, sintieron llegado el momento de 
seguir llenando sus álbumes, de seguir 
soñando con Nathalie, de volver a lo 
que había sido tanta felicidad. El boom 
petrolero les permitió decir, de cara a 
sus sueños que ya creían muertos: no 
hay problema, olvidémonos de las pre­
venciones de Rafael Correa o de Evo 
Morales. ¡Tá’barato, dame dos! 

ENLACES
•	 Comunismul în România: http://www.co­

munismulinromania.ro
•	 Fototeca en Línea del Comunismo Ruma­

no: http://fototeca.iiccr.ro/
•	 «Visit of Romanian President Ceausescu»: 
	 https://wikileaks.org/plusd/

cables/1975CARACA05961_b.html

El comunista venezolano vivió sin grandes peligros 

(aunque había algunos si pasaba ciertos límites),

en las universidades e instituciones 

culturales, con sueldos o ayudas de un Estado 

que no le exigía lealtad política
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