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El artículo repasa la experiencia de los bancos españoles en América Latina, donde 
se han expandido mediante un modelo descentralizado, de filiales jurídicamente 
independientes, orientado al negocio minorista y con financiación local. Este modelo ha 
reportado claros beneficios tanto a los destinatarios de estos servicios como a los bancos 
españoles, dotándoles de mayor fortaleza y rentabilidad, al tiempo que ha contribuido a 
la estabilidad financiera de España y de América Latina. Estos aspectos positivos se han 
puesto particularmente de manifiesto durante la crisis financiera. No obstante, algunas 
iniciativas regulatorias adoptadas a raíz de la crisis son especialmente onerosas para 
el modelo de banca comercial bajo la fórmula de filiales, un efecto no deseado por los 
reguladores que requeriría ciertas correcciones.
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1.	 Introducción

Las empresas españolas han acometido en los últi-
mos veinticinco años un intenso proceso de internacio-
nalización, que ha tenido su foco —muy especialmen-
te en sus primeros compases— en Latinoamérica. En 
los años ochenta nuestras empresas tenían una pre-
sencia internacional casi testimonial —con escasas 

excepciones—. En la actualidad,  más del 50 por 100 de 
los ingresos de las empresas del Ibex proceden de sus 
actividades en Latinoamérica, y  son más de 400 las que 
desarrollan una actividad importante en la región. 

La banca es uno de los sectores que cuenta con 
una presencia más relevante en la región, como resul-
tado de la conjugación de una serie de circunstancias 
muy diversas en nuestro país y en América Latina. 

En España, la banca abordaba en los años noventa 
procesos de consolidación que acabaron dando lugar 
a dos grandes instituciones con una dimensión ade-
cuada para afrontar con solidez ambiciosos planes 
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de expansión. Además, por razones estratégicas, la 
banca deshacía sus carteras industriales y centraba 
el foco en su negocio, la intermediación. Nuestras ins-
tituciones financieras contaban a partir de 1999 con 
una moneda internacional  fuerte, el euro, que facilita-
ba adquisiciones internacionales. Además, los bancos 
españoles tenían una gran experiencia en la banca-
rización de amplias capas de la población y en cómo 
abordar procesos de liberalización y desregulación; 
estos procesos, acometidos en España en décadas 
anteriores, habían de producirse en algunas de las 
economías de la región en las que nuestros bancos 
comenzaban a desarrollar sus negocios.

Paralelamente, durante la década de los años no-
venta y principios de 2000, las crisis en numerosos 
países latinoamericanos trajeron consigo la quiebra de 
una serie de bancos locales, lo que dio lugar a una 
oleada de privatizaciones que brindó oportunidades a 
los bancos de los países desarrollados para entrar en 
estos mercados. Estas privatizaciones vinieron acom-
pañadas de profundas reformas de la regulación y su-
pervisión financieras, que fueron consolidando un en-
torno de solidez en sistemas financieros anteriormente 
frágiles. En general, las políticas económicas de estos 
países eran cada vez más ortodoxas, lo que reforzaba 
el atractivo del área. 

Los bancos españoles entraron en América Latina 
siguiendo a sus clientes industriales, que también ha-
bían ido posicionándose en la región en esos años. 
Los vínculos históricos, culturales y lingüísticos faci-
litaron este proceso. Para los bancos españoles tam-
bién fue una oportunidad para diversificar riesgos, 
compensando la pérdida de diversificación como re-
sultado de la adopción del euro, en lo que había sido 
hasta entonces un área con riesgos de tipo de cambio 
diferentes. La correlación entre los ciclos económicos 
de Latinoamérica y de España era y es baja, lo cual 
contribuye eficazmente a diversificar los riesgos de la 
propia institución, e incluso contribuye a la propia esta-
bilidad del suministro de crédito en España —y en los 
países de destino—. 

 2.	 El modelo de negocio

En América Latina, los bancos españoles adoptaron 
un modelo de negocio descentralizado, con filiales ju-
rídicamente independientes, un enfoque en el negocio 
minorista, financiados con depósitos denominados en 
moneda local y protegidos por el sistema de garantía 
de depósitos local. El capital y la liquidez se localiza-
ron y gestionaron directamente en los países de aco-
gida, sujetos por tanto a la regulación y supervisión 
local.

Las filiales disfrutaron de un alto grado de autonomía 
en la toma de decisiones, aunque beneficiándose de 
los más estrictos sistemas de control de riesgos de la 
matriz, en comparación con los competidores locales. 

Bajo este esquema, la matriz proporciona directri-
ces de estrategia de grupo y supervisa su aplicación, 
asegurándose de que no haya subsidios cruzados. El 
apoyo intragrupo (de la matriz a las filiales) es una op-
ción en circunstancias excepcionales, pero siempre de 
manera temporal y a precios del mercado, sin posicio-
nes sistemáticas entre la matriz y las filiales.

Esta estrategia reflejó las preferencias tanto de los 
bancos como de las autoridades de origen y de aco-
gida. En efecto, los bancos entendían que su ventaja 
comparativa estaba en la banca minorista, que es emi-
nentemente local, mientras que su negocio de banca 
al por mayor era una actividad complementaria y de 
acompañamiento a los clientes corporativos; las au-
toridades de los países de destino siempre vieron a 
estos bancos como locales y querían mantener esta 
característica, reforzando al mismo tiempo su gestión 
y control de riesgos; y las autoridades de origen que-
rían limitar la exposición a lo que entonces se percibía 
como una región de alto riesgo.  

En este sentido, el propio Banco de España, en 
los principios y criterios incluidos en el marco de bue-
nas prácticas vinculadas a la expansión internacional, 
abordaba la necesidad de implantar una cultura de 
«grupo», de aplicar criterios prudentes en la consoli-
dación, de distribuir los recursos propios de manera 
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proporcionada a la localización de riesgos y de que ca-
da filial tuviera capacidad y autonomía para gestionar 
sus riesgos y obtener en el mercado la financiación 
precisa para desarrollar su actividad.

Esta estructura es más apropiada para los bancos 
comerciales y presenta las siguientes ventajas: limi-
ta el contagio ante eventuales problemas en una filial, 
gracias a una gestión autónoma de la liquidez y del 
capital; mejora la transparencia ya que la entidad es 
objeto de una doble supervisión, por parte de la autori-
dad responsable de la matriz y la responsable de la fi-
lial; estimula la eficiencia del equipo local, responsable 
de su gestión; fomenta la sostenibilidad de los nego-
cios locales, que no dependen del apoyo de la matriz; 
y simplifica los mecanismos de resolución, evitando la 
complejidad que suelen tener los procedimientos de 
insolvencia transfronterizos.

3.	R esistencia ante las crisis

Este modelo de negocio descentralizado ha demos-
trado ser extremadamente resistente durante la re-
ciente crisis financiera, al limitar el contagio y contri-
buir a la estabilidad financiera global. Esta resistencia 
se ha producido tanto en las crisis generadas en el 
país de destino como en el país de origen.

Argentina es un buen ejemplo de una crisis en el 
país de acogida. El abandono del régimen de tipo de 
cambio fijo en 2001 provocó la quiebra de todo el sis-
tema bancario, al realizarse la conversión de los acti-
vos y pasivos bancarios a tipos de cambio diferentes, 
de manera que las deudas de los clientes de activo se 
valoraron por debajo de los depósitos de los clientes 
de pasivo, lo que generó un cuantioso agujero en los 
balances de los bancos. 

Independientemente de la situación de solvencia de 
los bancos, todos ellos se vieron arrastrados a la in-
solvencia por una decisión administrativa. Algunos ban-
cos extranjeros abandonaron el país, pero los bancos 
españoles decidieron quedarse, en consonancia con la 
orientación a largo plazo de su estrategia. En cualquier 

caso, el modelo de negocio descentralizado demostró 
ser una fuente de fortaleza durante el turbulento perío-
do que siguió a la ruptura de la convertibilidad. Apenas 
hubo contagio al banco matriz o a otras filiales del grupo 
en la región, dado el muy reducido monto de la exposi-
ción intragrupo, excepción hecha del capital, que el su-
pervisor de origen exigió provisionar1.

La reciente crisis de la deuda soberana en la zona 
euro (especialmente en el período 2010-2012) es un 
buen ejemplo de crisis en el país de origen, que tam-
bién subraya los puntos fuertes del modelo descentra-
lizado en términos de limitación del contagio. 

Aunque los problemas de solvencia en España se 
limitaron a las cajas de ahorro, las restricciones de li-
quidez afectaron a todos los bancos periféricos, en un 
contexto de mercados financieros sumamente frag-
mentados en la zona euro (Gráfico 1), incluso para las 
matrices de los bancos internacionales. Casi no hubo 
contagio de estos problemas de liquidez a las filiales 
de los bancos españoles en América Latina, en agu-
do contraste con el impacto de la crisis del euro en 
las sucursales y filiales de otros bancos europeos con 
un modelo centralizado de Europa Central y Oriental, 
e incluso de otros bancos internacionales en América 
Latina. 

Como puede verse en el Gráfico 2, entre 2005 y 
2008 (los peores años de la burbuja de crédito global) 
los bancos españoles aumentaron su préstamo a la 
región latinoamericana en un 70 por 100, frente a un 
100 por 100 de otros bancos extranjeros en esa mis-
ma región y un 200 por 100 de los bancos globales 
en Europa emergente. En los años peores de la crisis 
(2008-2010) este mismo crédito cayó un 24 por 100 en 
la Europa emergente y un 10 por 100 en los bancos 
no españoles en Latinoamérica, pero siguió creciendo 

1	  Una importante característica de este modelo es que, al tratarse de 
banca minorista, las crisis, tanto sistémicas como idiosincrásticas, son de 
generación lenta, de manera que las autoridades de origen y de destino 
tienen tiempo para adoptar medidas preventivas y evitar el contagio. Esto 
contrasta con las crisis con origen en los mercados típicas de los bancos 
de inversión, que pueden desencadenarse con gran rapidez (véase el 
caso de Lehman Brothers.) 
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en el caso de los bancos españoles (si bien modesta-
mente: un 15 por 100). En el periodo más reciente, los 
bancos españoles en la región han aumentado un 30 
por 100 su crédito, frente un 10 por 100 del resto de 
los bancos extranjeros (y un 7 por 100 en la Europa 
emergente). Y todo ello se ha producido a pesar de 
que los países de origen del resto de los bancos glo-
bales sufrieron menos contagio de la crisis soberana 
que los bancos españoles. 

Existe una amplia literatura que reconoce esta con-
tribución a la estabilidad financiera global del modelo 
de negocio descentralizado de los bancos españoles 
en América Latina, tanto en el auge (donde los bancos 
con modelo descentralizado contribuyen menos a in-
flar los precios de activos) como en la caída. Sin pre-
tender hacer una revisión exhaustiva de esta literatu-
ra, el Cuadro 1 resume sus principales conclusiones.

La última y más reciente de estas referencias (el 
Informe sobre la estabilidad financiera global del Fondo 
Monetario Internacional (FMI))2 es especialmente rele-
vante, por estar actualizado con referencias a la crisis 
financiera reciente. El análisis del FMI concluye que 
«una mayor dependencia de las filiales en fuentes de 
financiación locales aumenta su resistencia ante crisis 
de naturaleza global». El modelo que el FMI denomina 
de «banca multinacional» (siguiendo la terminología 
de McCauley, McGuire y von Peter (2010)) se caracte-
riza por su estructura descentralizada, con una finan-
ciación estable (principalmente consistente en depó-
sitos minoristas), que ha demostrado una capacidad 
de resistencia superior para resistir shocks globales, 
en comparación con los bancos internacionales que 

2	  Véase el Global Financial Stability Report, del FMI, abril 2015.

Gráfico 1

Índice compuesto de fragmentación financiera de la eurozona

FUENTE: BBVA Research y Bloomberg.
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GRÁFICO 2

Cambios en los activos en el extranjero de Bancos en AMÉRICA LATINA y Europa Emergente 
(En %)

 

FUENTE: BBVA Research basado en International Banking Statistics (Tabla 9D) del Banco Internacional de Pagos (BIS).
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CUADRO 1

PRINCIPALES CONCLUSIONES DE ALGUNOS TRABAJOS SOBRE EL MODELO 
DESCENTRALIZADO DE LA BANCA

Comittee on the Global Financial 
System (CGFS) Papers, nº 39 (2010)

Una financiación con un enfoque más descentralizado y menos orientado a la banca mayorista po-
dría limitar el contagio, aclarar las responsabilidades del prestamista de última instancia y mejorar 
la resolubilidad.

Fiechter et al.  (2011) No existe una estructura clara y definida (filiales versus sucursales) que se ajuste mejor a un  banco  
global. Depende de i) la calidad de la supervisión, ii)  la coordinación supervisora, iii) la importancia 
sistémica de la filial, iv) el nivel de desarrollo y solidez  financiera del país receptor.

IMF Policy Paper (2011) Una gestión descentralizada y diversificada de la liquidez tiene ciertas ventajas que sirven para miti-
gar la transmisión de vulnerabilidades (riesgo de desajuste de precios).

Montoro y Rojas-Suarez  
(2012)

La solidez financiera de los bancos de Latinoamérica, reflejada en sus niveles de capital, liquidez y 
eficiencia, ha sido clave para justificar la dinámica del crédito durante la crisis. 

Ongena, Peydro y van Horen 
(2012)

La contracción del crédito fue menor en aquellas filiales en Europa emergente cuya financiación se 
basaba en mayor medida en depósitos locales.

Cull y Martinez Pería (2012) Las características de la matriz podrían explicar los diferentes comportamientos en CEE versus La-
tinoamérica: mayor crecimiento del crédito (antes de la crisis) y caída más brusca (durante la crisis) 
en un modelo centralizado.

BIS CGFS Papers,  nº 51 (2014) La actividad crediticia de las sucursales a nivel local podría generar mayor volatilidad en compara-
ción con la actividad crediticia la de las filiales. Esto ha llevado a que muchos de los legisladores 
en los países de economías emergentes (EME) soliciten un mayor grado de autosuficiencia en las 
operaciones locales de los bancos extranjeros en sus jurisdicciones.

IMF,Global Financial Stability Report 
abril 2015, Cap. 2
Banca internacional postcrisis: ¿es 
más segura y local?

La actividad crediticia transfronteriza es propensa a solapar los efectos adversos de los shocks loca-
les y globales;  por el contrario, el comportamiento de las filiales extranjeras es menos procíclico en 
una crisis doméstica. Por ello, es necesario una mayor cooperación internacional para maximizar los 
beneficios del negocio bancario internacional y mitigar los riesgos. 
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operan sobre todo a través de transacciones trans-
fronterizas. Adicionalmente, los bancos multinaciona-
les contribuyen al desarrollo de los mercados locales 
de capitales. 

El informe del FMI incluye tres recomendaciones 
normativas encaminadas a mejorar la estabilidad fi-
nanciera: i) la estructura de los bancos que operan 
internacionalmente debe estar formada por filiales in-
dependientes financiadas a nivel local; ii) los bancos 
deben tener niveles más altos de capital y fuentes de 
financiación más estables y iii) es necesario mejorar la 
cooperación entre las autoridades de origen y de des-
tino de los bancos globales.    

4.	 Costes y beneficios

Sin duda, el modelo descentralizado también tie-
ne costes, en particular una gestión del capital y de 
la liquidez más caras e ineficientes. Sus virtudes, sin 
embargo, superan sus costes desde el punto de vis-
ta de la estabilidad financiera internacional, aunque 
no se exploten plenamente las sinergias potenciales 
en la gestión de capital y liquidez. Esto es especial-
mente cierto en el caso de los bancos predominan-
temente minoristas, donde estas sinergias son más 
limitadas. 

Las ventajas de la banca comercial internacional 
son especialmente evidentes cuando los bancos se 
constituyen a través de filiales. Puede que esta no sea 
la forma más eficiente en términos de costes o desde 
una perspectiva estrictamente financiera en la gestión 
diaria del banco, ya que implica menos flexibilidad, así 
como un papel importante de los responsables de ries-
gos y financieros locales. Sin embargo, su contribu-
ción a la estabilidad financiera es importante. Uno de 
los aspectos clave es que la localización geográfica 
de su financiación coincide con la de sus activos. Los 
bancos internacionales estructurados a través de filia-
les en países extranjeros han mostrado ser más resis-
tentes que los bancos cross-border con modelo cen-
tralizado durante los años de la Gran Recesión.

El esquema descentralizado tiene otras virtudes, 
además de limitar el contagio: en primer lugar, crea 
incentivos para la autosuficiencia y sostenibilidad de 
las filiales locales; en segundo lugar, se fortalece la 
responsabilidad local en la gestión del riesgo y la res-
ponsabilidad de cada entidad jurídica; en tercer lugar, 
fomenta el desarrollo de los mercados de capitales lo-
cales, donde las filiales locales de los bancos globa-
les a menudo son pioneros en el desarrollo de nuevos 
productos y la apertura de nuevos mercados; y, por 
último, su estrategia de resolución, llamada punto de 
entrada múltiple (MPE, por sus siglas en inglés), es 
simple y directa, sobre todo en un mundo de cierta 
fragmentación de los mercados locales, donde los re-
guladores han tendido a poner barreras a la resolución 
de entidades transnacionales, debido a la desconfian-
za entre las autoridades de origen y de destino. 

5.	R esolución: la estrategia de punto de entrada 
múltiple

Este último punto es importante, ya que la crisis ha 
puesto de manifiesto que uno de los retos principales 
de los reguladores es asegurar que las entidades insol-
ventes pueden quebrar sin arrastrar al resto del sistema 
financiero y, por ende, a la economía en su conjunto. 
Por este motivo, una de las líneas de trabajo principales 
del Financial Stability Board (FSB) es garantizar que los 
bancos internacionales sean resolubles. 

Hay dos modelos de resolución polares (Esquema 1): 
el de punto de entrada único (SPE, en sus siglas en in-
glés) y el MPE, que en líneas generales se corresponden 
con dos modelos de negocio muy diferentes: el esquema 
SPE es más coherente con la banca mayorista, con es-
tructura legal de sucursales, gestión del capital y la liqui-
dez centralizada, y posiciones intragrupo significativas; el 
esquema MPE se ajusta mejor al modelo de banca mi-
norista, financiada con depósitos locales, generalmente 
denominados en moneda local, bajo la estructura jurídica 
de filiales, gestión de la liquidez y del capital relativamen-
te descentralizada y posiciones intragrupo muy limitadas. 
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El diseño óptimo de la estrategia de resolución debe ser 
consistente con el modelo de negocio de cada banco 

Bajo una estrategia de resolución MPE, cada auto-
ridad de resolución aplicaría los instrumentos de reso-
lución (banco puente, venta de activos, absorción de 
pérdidas por los accionistas y acreedores) en su juris-
dicción local, incluyendo, por supuesto, a la autoridad 
de origen, siguiendo el régimen de resolución local. 
El apoyo de la matriz sería voluntario y normalmente 
condicionado a la aprobación de la autoridad del país 
de origen (aunque, como demuestra el caso argentino 
mencionado anteriormente, cabe esperar que la ma-
triz proporcione apoyo en la mayor parte de los casos). 
Cada filial debe tener la capacidad de absorber pérdi-
das localmente (la llamada capacidad total de absor-
ción de pérdidas, TLAC en sus siglas en inglés). Los 
requisitos de TLAC a nivel consolidado deben ser sim-
plemente la suma de los requisitos individuales.

En el modelo MPE el proceso de resolución siem-
pre sería dirigido por las autoridades locales, que tienen 

todos los poderes de resolución para activarlo de forma 
independiente en el caso de las filiales bajo su jurisdic-
ción, cuando la filial local está en situación de insolven-
cia y no haya apoyo desde la casa matriz. La coordi-
nación entre las autoridades de origen y de destino es 
importante, pero no tan crítica como bajo un enfoque 
centralizado, donde la autoridad de acogida depende 
de la autoridad de origen para fines de resolución.

Cada entidad legal que puede ser objeto de una ac-
ción de resolución separada debe tener su propia TLAC 
colocada a terceros (TLAC externo, en la terminología 
del FSB). Esto no excluye que la institución matriz pue-
da asumir parte de esta TLAC, normalmente en forma 
de Common Equity  tier 1 (CET1) y, además, instrumen-
tos de clase 1. La cantidad de TLAC requerida en cada 
subsidiaria o grupo de resolución debe basarse en el ré-
gimen de resolución establecido por las autoridades del 
país anfitrión para los bancos con características simila-
res, que deben ser tratados de manera equivalente con el 
fin de preservar un terreno de competencia equilibrado. 

ESQUEMA 1

MODELOS DE RESOLUCIÓN POLARES

FUENTE: Financial Stability Board.
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Los servicios compartidos —básicamente soporte 
informático y procesos de back office— deben orga-
nizarse de forma independiente, para facilitar su conti-
nuidad en el caso de resolución de cualquier parte del 
grupo. Esto permitirá mantener los servicios esencia-
les cuando otras partes del grupo entran en resolución. 
Esta filial operativa separada podría organizarse bajo 
un esquema centralizado o descentralizado; lo impor-
tante es su independencia de las filiales bancarias.

6.	 ¿Qué aportan los bancos globales a los 
países de destino?

Aunque no todos los bancos extranjeros son genera-
dores de contagio, como se ha puesto de manifiesto en 
el apartado anterior, la crisis financiera ha generado un 
debate sobre los beneficios de la globalización financie-
ra, sobre todo para los países emergentes. Conviene 
repasar, en todo caso, los efectos esperados de la en-
trada de bancos de capital extranjero, en forma de ma-
yor eficiencia del sector financiero, menor margen de 
intermediación y transferencia de mejores prácticas.

Existe bastante consenso en que la participación ex-
tranjera en los sistemas financieros nacionales fomen-
ta la competencia. La entrada de bancos extranjeros 
en los países emergentes ha transformado a los ban-
cos del país de acogida y ha mejorado en general la 
eficiencia de los sistemas financieros nacionales. Todo 
ello ha tenido efectos positivos sobre el bienestar, al 
reducir el precio de la intermediación financiera y pro-
porcionar una más amplia gama de servicios. Mayor 
competencia y eficiencia han contribuido a mantener 
un flujo de crédito estable a la economía.

El know-how de los grupos bancarios de capital ex-
tranjero, su tecnología, los esquemas de gobierno cor-
porativo y la gestión de riesgos financieros han permi-
tido el desarrollo de nuevos productos, instrumentos 
financieros o formas de hacer negocios más robustas. 

Desde un punto de vista global, la diversificación es 
un valor añadido que los bancos extranjeros aportan al 
sistema financiero.

La aportación tecnológica de los bancos extranjeros 
puede ayudar a los objetivos de inclusión financiera en 
los países emergentes, a través de la transferencia de 
prácticas que mejoran el acceso y uso de los servicios 
financieros formales para los segmentos no bancariza-
dos de la población. Un ejemplo de este proceso es el 
M-Banking o banca móvil, donde la experiencia adqui-
rida en países desarrollados impulsa el acceso en los 
países emergentes. 

La literatura sugiere también que los bancos extran-
jeros pueden ayudar a mitigar los problemas de prés-
tamos conectados y mejorar la asignación de capital 
(Gianneti y Ongena, 2009). Los bancos extranjeros pre-
sentan una mayor independencia de los grupos de pre-
sión y los Gobiernos que los bancos locales.

En pocas palabras, los bancos extranjeros ofrecen 
no solo capital, sino también varios elementos cualita-
tivos que contribuyen indirectamente a mejorar la es-
tabilidad y el desarrollo de los sistemas financieros na-
cionales, especialmente en los países emergentes. Al 
mismo tiempo, para aprovechar los beneficios de la par-
ticipación de los bancos extranjeros es importante con-
tar con una infraestructura institucional adecuada. Esto 
incluye la mejora de los marcos jurídicos y contables, 
así como los procedimientos de quiebra.

7.	 La estrategia de expansión de la banca 
española

La estrategia de expansión se ha ido perfilando a lo 
largo del tiempo. La idea general es tener una presen-
cia selectiva en aquellos países que, como regla gene-
ral, reúnan una serie de condiciones:

a) Economías de una cierta dimensión para poder 
explotar economías de escala, con un potencial de cre-
cimiento satisfactorio. 

b) Economías que ayuden a diversificar los riesgos. 
Este ha sido un factor muy relevante de la expansión 
en América Latina. La correlación entre los ciclos eco-
nómicos de Latinoamérica y de España era y es baja, 
lo cual contribuye eficazmente a diversificar los riesgos 
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de la propia institución e incluso a la propia estabilidad 
del suministro de crédito en España —y en los países 
de destino—. En los Gráficos 3  y 4 se observa la fuerte 
vinculación entre los ciclos de España y el conjunto de 
la zona euro y el desfase frecuente entre los ciclos de 
España y América Latina. 

c) Economías con un grado de bancarización mode-
rado y, por tanto, con un margen importante de creci-
miento de sus ratios de activos sobre PIB. No hay que 
olvidar que los servicios financieros en economías con 
ratios de bienestar  moderados son un bien con una alta 
elasticidad de  renta, de modo que la actividad bancaria 
puede  crecer de forma saludable a ritmos mayores a 
los de la economía en su conjunto.      

d) Instituciones bien posicionadas, con una cuota de 
mercado relevante y con un margen claro de mejora de 
su eficiencia y transformación, de modo que, en un lap-
so temporal relativamente breve, generen valor para el 
accionista.

El esquema de filiales se ve completado con un cen-
tro corporativo que añade valor al  conjunto y hace que 
el grupo financiero sea mucho más que una suma de 

filiales. El centro corporativo aporta, entre otros elemen-
tos, las políticas de riesgo, las de recursos humanos, la 
plataforma tecnológica y la marca. Todo ello dota de con-
sistencia y aporta valor a nuestros bancos internaciona-
les que los hace trascender de un simple holding con una 
cartera de negocios más o menos diversificada.

8.	 Los beneficios de la diversificación  

Como hemos visto, los bancos internacionales con-
tribuyen a la integración global y al desarrollo eco-
nómico, incentivan la competencia y la innovación y 
aportan  estabilidad en la provisión de crédito, tanto en 
el país de origen como en los de destino. 

Además, los clientes, especialmente las empresas, 
demandan servicios bancarios globales. En España 
esto es especialmente importante dado que el patrón 
de crecimiento de nuestra economía ha tendido a des-
cansar de forma creciente en la exportación. 

En este sentido, la expansión de la banca españo-
la en Latinoamérica la sitúa en una posición de privi-
legio para extender sus actividades a EE UU (donde, 

GRÁFICOS 3 y 4

ciclos económicos comparativos

FUENTE: Datastream y elaboración propia
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de hecho, ya cuentan con una presencia relevante en 
determinadas áreas) y a China, dadas las intensas y 
crecientes relaciones comerciales y financieras de los 
clientes latinoamericanos y españoles con tales áreas.

Cualquier diversificación internacional no tiene, sin 
embargo, el mismo efecto. Como se afirmaba en un 
reciente informe del BIS3, la geografía de la diversifi-
cación sí importa. Distintos estudios muestran que una 
diversificación equilibrada que combine economías 
emergentes y maduras puede reducir la volatilidad y 
la prociclicidad, y tiene beneficios tanto para el país 
receptor como para el emisor. 

Los mayores beneficios de la diversificación apare-
cen en el ámbito de la banca minorista y para aque-
llos grupos que combinan presencia en países perte-
necientes y no pertenecientes a la Organización para 
la Cooperación y el Desarrollo Económico (OCDE). En 
estos casos, la diversificación tiene efectos positivos en 
la reducción del riesgo. La correlación observada en los 
años de la última crisis es claramente mayor en los gru-
pos multinacionales que son activos exclusivamente en 
países de la OCDE, que en los grupos que incorporan 
mercados de fuera de la OCDE.

Por el contrario, el riesgo de mercado de los bancos 
de inversión tiene una correlación significativamente 
más alta que el riesgo de crédito para los bancos co-
merciales, tanto entre los bancos con presencia en las 
economías emergentes como entre los que están ex-
clusivamente en mercados OCDE. 

La prueba de la Gran Recesión (como hace unos 
años lo fueron las dificultades atravesadas por 
Argentina o Brasil) ha sido bien ilustrativa de los be-
neficios de una buena diversificación en términos de 
solvencia, liquidez y rentabilidad. 

9.	 La regulación y la internacionalización 

Las perspectivas para la banca en los próximos 
años vienen condicionadas en buena medida por tres 

3	  Véase BIS (2014).

factores: las perspectivas macroeconómicas —que in-
cluyen el legado de la crisis—, el desafío tecnológico y 
los cambios en la regulación. Los tres factores repre-
sentan grandes desafíos para la banca. 

El crecimiento potencial de las economías avanza-
das y también de las emergentes, en ausencia de re-
formas profundas —y en algunos casos aun con ellas, 
a la vista de las tendencias demográficas— va a ser 
más modesto en los próximos años que en la primera 
década del siglo. Además, incluso si la tesis del estan-
camiento secular es equivocada, los tipos de interés, 
especialmente en los países avanzados, van a ser ex-
cepcionalmente reducidos, lo cual pesará, sin duda, 
en los márgenes de intermediación. Por último, en al-
gunas economías maduras con elevadas ratios de en-
deudamiento, el negocio de activo será menos dinámi-
co en el corto y medio plazo. 

El desafío tecnológico supone al mismo tiempo una 
oportunidad y un reto. Por un lado las nuevas tecno-
logías ayudarán a contener costes, mejorar la eficien-
cia y ofrecer un servicio más personal y adaptado a 
los requerimientos, cada vez más exigentes, de  unos 
clientes que han incorporado rápidamente hábitos de 
consumo de los que es parte inherente la experiencia 
digital. Al mismo tiempo han entrado en juego nuevos 
jugadores no bancarios que ofrecen servicios que ero-
sionan segmentos de la cadena de valor de los ban-
cos. El resultado dependerá del acierto de las estrate-
gias de unos y otros, y de la respuesta regulatoria para 
asegurar que las nuevas tecnologías sean accesibles 
para todos y que el terreno de juego de la competen-
cia esté equilibrado —que empresas tecnológicas que 
de un modo u otro prestan servicios financieros, en 
competencia con entidades financieras, estén sujetas 
a una regulación igualmente exigente—.

Por último, en pro de la estabilidad financiera, la re-
gulación ha fijado requerimientos de capital y liquidez 
mucho más exigentes que en los años que precedieron 
a la crisis. La presión sobre la rentabilidad del sector ha 
aumentado y conducirá, sin duda, a una respuesta del 
sector para lograr rentabilidades atractivas, a través de 
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una asignación más eficiente del capital y una mejora 
de la eficiencia.

En este contexto, la diversificación geográfica con-
tinuará siendo en el futuro uno de los fundamentos 
de las estrategias bancarias: a) los bancos seguirán 
persiguiendo mejores combinaciones de rentabilidad-
riesgo, no solo entre países sino también en líneas de 
negocio (pensemos en países con poblaciones sujetas 
a distintas realidades y dinámicas demográficas, que 
requieren productos financieros muy distintos) y b) las 
autoridades buscarán reforzar la estabilidad financiera, 
objetivo al que, a nuestro juicio, contribuye una diversi-
ficación internacional adecuada de la banca.

El enfoque de la  supervisión y la regulación es muy 
relevante para la diversificación geográfica de las acti-
vidades de los bancos. Los reguladores reconocen las 
ventajas de la diversificación geográfica de los bancos, 
si bien, como se ha señalado antes, entienden que no 
todos los modelos son iguales. En particular, el mode-
lo descentralizado de bancos centrados en el negocio 
minorista se percibe como más beneficioso que el mo-
delo centralizado de bancos mayoristas, desde el punto 
de vista de la estabilidad financiera internacional. Sin 
embargo, el enfoque actual tiende a establecer trabas 
a la libre circulación de capitales en un sentido amplio 
(el llamado ring fencing), que, aunque comprensibles 
tras la traumática experiencia de la crisis, complican la 
actuación de los bancos globales, independientemente 
de su modelo de negocio. Sería deseable que la regula-
ción financiera incentivara aquellos modelos de negocio 
que desde el propio sector oficial se reconoce que han 
tenido una contribución positiva para limitar el alcance y 
propagación de la crisis.

Por ejemplo, en la metodología aplicada a los ban-
cos sistémicos internacionales (GSIB en su acrónimo 
ingles), la actividad de una filial en una jurisdicción 
distinta de la matriz se considera una actividad entre 
distintas jurisdicciones, incluso si desarrolla sus activi-
dades fondeadas en moneda local. Esto significa que 
los índices de actividad interjurisdiccional aumentan, 
y, con ellos, el carácter sistémico de una institución 

financiera, aunque el fondeo local y el modelo de ne-
gocio reduzcan el contagio. Quizás el grado de riesgo 
sistémico ligado a esta actividad se  aproximaría  me-
jor por el volumen de los flujos genuinamente cross-
border. En cualquier caso, la información pública de-
bería diferenciar entre la actividad que se desarrolla 
en el ámbito local, de aquella otra que tiene una natu-
raleza transfronteriza, para favorecer la transparencia. 

Por otro lado, los principios de equivalencia y reco-
nocimiento mutuo de Basilea no se aplican de forma 
general ni homogénea en las distintas jurisdicciones. 
Los instrumentos de capital emitidos por un holding 
en países terceros y los instrumentos de capital tier 1 
emitidos por filiales en países terceros solo pueden 
ser reconocidos a nivel consolidado en Europa cuando 
cumplen con la regulación europea. Este requerimien-
to impide en muchos casos su reconocimiento para 
grupos bancarios que tienen su matriz en Europa.

Para que la diversificación se reconozca, es preciso 
impulsar la cooperación entre los supervisores nacio-
nales y para ello es recomendable reforzar el papel de 
los colegios de supervisión y regulación. 

En un sentido más general, la regulación en base 
consolidada muchas veces tiene efectos fuertemente 
extraterritoriales sobre las jurisdicciones de destino 
de los bancos europeos, aunque la regulación y la 
supervisión locales sean equivalentes (o incluso con 
frecuencia más exigentes) a las del país de origen. 
Un ejemplo de esto lo encontramos en el tratamiento 
que se da en Europa a la deuda soberana emitida en 
moneda local y adquirida por bancos locales que son 
filiales de grupos bancarios europeos. Por limitacio-
nes simplemente administrativas, al pasar esta com-
petencia al ámbito europeo, algunas jurisdicciones 
anteriormente consideradas equivalentes han dejado 
de serlo en 2015, pasando a dejar de beneficiarse de 
la excepción que permite considerar a la deuda so-
berana un activo sin riesgo. El recargo de capital que 
ello supone en el balance consolidado perjudica a las 
filiales de estos bancos en países emergentes y a los 
propios países. 
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Sobre la cuestión de fondo (si tiene sentido el trata-
miento de la deuda soberana como activo sin riesgo), si 
bien el objetivo de reducir el vínculo entre riesgo banca-
rio y soberano es absolutamente deseable, conviene en 
primer lugar preguntarse si este análisis debe limitarse 
al riesgo de crédito, como hace el Comité de Basilea, 
o sería preferible un enfoque más amplio, que conside-
re todas las modalidades de reducción del valor real de 
la deuda, a través de diversas variantes de represión fi-
nanciera (Reinhart y Sbrancia, 2011). En todo caso, la 
diferenciación entre la deuda soberana denominada y 
financiada en moneda local de aquella otra emitida y/o 
financiada en divisa extranjera es importante, así como 
lo es evitar que la regulación consolidada tenga efectos 
extraterritoriales en los países emergentes.  

10.	 Consideraciones finales

La expansión de la banca española en Latinoamérica 
ha tenido consecuencias muy positivas para reforzar 
su fortaleza y rentabilidad, al tiempo que ha contribui-
do a la estabilidad financiera de España y de la región. 
Esta diversificación ha permitido a los bancos españo-
les hacer frente a crisis tanto en los países de destino 
como en el país de origen. Hoy, alrededor del 50 por 
100 de los beneficios de los dos grandes grupos espa-
ñoles se generan en Latinoamérica. De cara al futuro 
la región seguirá jugando un papel fundamental para 
nuestras instituciones. 

Las iniciativas regulatorias adoptadas a raíz de la 
crisis han hecho a los bancos más robustos y resisten-
tes. Quizá la pregunta ahora es si no hay aspectos de 
la nueva regulación que castigan un modelo de banca 
comercial que, en particular bajo la fórmula de filiales, 
ha demostrado tener efectos positivos para los siste-
mas financieros y las economías de ambos lados del 

Atlántico. Una revisión de estas regulaciones, pensa-
das para modelos de negocio diferentes, sería alta-
mente deseable.
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DE INVERSIÓN EN LATINOAMÉRICA: 
OPORTUNIDADES DE FUTURO
En los últimos diez años América Latina ha disfrutado de un entorno externo favorable, 
que junto a las mejores políticas macroeconómicas, le ha permito crecer y reducir la 
pobreza y la desigualdad. Sin embargo, ante el empeoramiento de la economía global, 
el reto de la región es aumentar su crecimiento potencial a través de un proceso de 
transformación productiva que incremente su productividad y le permita diversificar su 
matriz exportadora. Para ello, la agenda de reformas de América Latina debe incluir 
cerrar las brechas en infraestructura, mejorar la calidad de la educación y fomentar la 
innovación.  
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1.	 Introducción

América Latina ha tenido un comienzo de Siglo XXI 
muy auspicioso. La región logró alcanzar tasas de cre-
cimiento del producto interno bruto (PIB) superiores al 
4 por 100 durante el período 2004-2014, lo que permi-
tió, unido a políticas sociales activas e innovadoras, 
reducir la pobreza de manera dramática. De hecho, 
el índice de pobreza pasó del 44 por 100 del total de 
la población en 2002 al 28 por 100 en 2014. Esto ha 
dado origen a un proceso de creación y posterior con-
solidación de un importante segmento de clase media, 
con aspiraciones económicas y políticas.

Este desempeño se debió principalmente a una 
combinación inusual de factores externos. Por una 
parte, el rápido crecimiento de China y de su clase 
media implicó un incremento de la demanda de ma-
terias primas, que a su vez contribuyó a mejorar los 
términos de intercambio de América Latina, principal-
mente los de los países de América del Sur. Por otra 
parte, la abundante liquidez y el bajo coste de finan-
ciamiento como consecuencia de la coyuntura econó-
mica global, permitieron a la región obtener recursos 
en excelentes condiciones financieras para apuntalar 
su crecimiento. Sin embargo, es importante destacar 
el esfuerzo doméstico realizado en ciertas áreas, co-
mo por ejemplo, la estabilidad macroeconómica alcan-
zada por Latinoamérica, producto del aprendizaje de 
crisis del pasado, y que ha conducido a una mejora 
sustancial de las políticas públicas en la región.
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No cabe duda que América Latina es una región muy 
atractiva para captar inversión directa extrajera (IDE). 
Además de la estabilidad macroeconómica previamente 
mencionada, la región cuenta con vastos recursos natu-
rales. Por ejemplo, el 40 por 100 de la biodiversidad del 
planeta, el 33 por 100 de las reservas de agua dulce, el 
20 por 100 de los bosques naturales del mundo, el 12 
por 100 de las tierras cultivables a nivel global, y cuan-
tiosas reservas de minerales y recursos energéticos 
que se localizan en la región. Además, Latinoamérica 
se encuentra actualmente en una situación de bono de-
mográfico, lo que implica que una proporción importan-
te de su población es joven y se encuentra en edad 
de trabajar. Con las políticas de formación de capital 
humano adecuadas, esta población puede convertirse 
en mano de obra cualificada y productiva. No menos 
importante es el surgimiento de las llamadas «multilati-
nas», empresas de la región que se han expandido en 
América Latina y que recientemente han comenzado un 
proceso de internacionalización a nivel global, siendo 
líderes mundiales en sectores tales como agricultura, 
minería y manufactura, entre otros.  

Ahora bien, es cierto que América Latina ha obteni-
do importantes logros, en especial estabilidad macro-
económica y reducción de la pobreza, pero para que 
la región sea aún más atractiva para la IDE, necesita 
llevar a cabo un proceso de reformas económicas, es-
pecialmente de tipo microeconómico. Probablemente, 
la tarea más urgente es la transformación productiva 
de Latinoamérica, que le permita incrementar la pro-
ductividad, diversificar sus economías, y desarrollar 
cadenas de valor regionales que a su vez sean el ins-
trumento para insertarse en procesos de producción 
globales. Los ingredientes principales de esta agen-
da son: cerrar la brecha en infraestructuras, mejorar la 
calidad de la educación a todos los niveles, fomentar 
la investigación aplicada y la innovación, diseñar polí-
ticas públicas para captar IDE de calidad, y fortalecer 
el marco institucional y regulatorio. 

Este artículo analiza algunos de los elementos ne-
cesarios para acometer una transformación productiva 

en América Latina y se enfoca en los desafíos que en-
frenta la región en las áreas de infraestructuras, edu-
cación e innovación. 

2.	 Transformación productiva

El gran desafío de América Latina es preservar las 
ganancias que ha obtenido en los últimos años y dise-
ñar e implementar una agenda de reformas estructura-
les para alcanzar un crecimiento económico sostenido, 
sostenible y de calidad, que le permita cerrar la brecha 
de ingresos con los países de la Organización para la 
Cooperación y el Desarrollo Económico (OCDE), y me-
jorar la calidad de vida de sus habitantes. Para ello, 
es imperativo mantener la estabilidad macroeconómi-
ca que han obtenido la mayoría de las economías lati-
noamericanas y continuar el proceso de reducción de 
la pobreza y de la desigualdad, que fue posible gracias 
al entorno externo favorable del que disfrutó la región 
durante el período 2004-2014 y a las políticas sociales 
activas que implementaron la mayoría de los Gobiernos 
de la región.

Posiblemente el reto más importante al que se en-
frenta América Latina es transitar hacia un proceso de 
transformación productiva, que le permita incrementar la 
productividad, diversificar su matriz exportadora y crear 
cadenas de valor regionales que sirvan de trampolín pa-
ra insertarse en las cadenas globales de manufactura. 
Esto requiere agregar valor a la amplia base de recursos 
naturales que posee la región y, al mismo tiempo, llevar 
a cabo un proceso de diversificación económica, tanto 
alrededor de los sectores tradicionales de materias pri-
mas, como a través del descubrimiento de nuevos sec-
tores en donde existan ventajas competitivas. Uno de 
los elementos clave de esta estrategia es atraer IDE de 
calidad, que venga acompañada de financiamiento, for-
mación de capital humano y tecnología. Esto se facilita-
rá en la medida en que se fortalezcan las instituciones y 
los marcos regulatorios en la región, y se diseñen políti-
cas para atraer el tipo de inversión que tenga mayor im-
pacto en términos de ganancias de productividad.
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Si bien son muchas las reformas necesarias pa-
ra la transformación productiva, y en muchos casos 
son específicas al contexto de cada país, existen tres 
áreas en donde la mayoría de los países latinoameri-
canos enfrentan retos comunes. En primer lugar, pa-
ra aumentar la productividad, integrar físicamente a la 
región y mejorar las condiciones que permitan el de-
sarrollo de cadenas regionales de valor, es necesario 
cerrar la brecha en infraestructuras y hacer mayores 
esfuerzos en términos de gestión logística. En segun-
do lugar, es fundamental mejorar el capital humano de 
la región para aumentar la productividad laboral y con-
tar con los trabajadores adecuados para moverse ha-
cia sectores económicos más sofisticados. En tercer 
lugar, es clave hacer mayores esfuerzos de inversión 
en actividades de investigación y desarrollo, así como 
crear vínculos entre los sectores académicos, públi-
cos y privados, que generen la innovación necesaria 
para que las empresas puedan mejorar sus procesos 
de producción.

Varios indicadores muestran los grandes retos a los 
que se enfrenta América Latina en materia de trans-
formación productiva. En el Gráfico 1 se muestra la 
evolución de la productividad en la región, y se evi-
dencia que no ha sido capaz de aumentar las tasas 
de crecimiento de la misma y que, con la excepción 
de Oriente Medio y África del Norte, otras regiones del 
mundo emergente muestran tasas de crecimiento de 
la productividad superiores a las de la región.

En el Gráfico 2 se muestra la matriz exportadora de 
Latinoamérica, y se observa que cerca del 70 por 100 
de las exportaciones corresponden a materias primas, 
lo que lleva a la necesidad de crear mejores condi-
ciones para aumentar la participación de los sectores 
de manufactura y servicios, que pueden estar asocia-
dos a los sectores tradicionales de recursos naturales 
o ser nuevos descubrimientos en áreas con potencial 
competitivo. 

Los retos que implica la transformación produc-
tiva son complejos y requieren reformas que darán 

Gráfico 1

CRECIMIENTO DE LA PRODUCTIVIDAD TOTAL DE FACTORES POR REGIONES 
(En %)

Fuente: Banco Mundial.
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resultados a medio y largo plazo. Por esta razón, es 
fundamental que existan consensos dentro de la so-
ciedad para llevar a cabo cambios en las políticas 
públicas que contribuyan a cerrar las brechas en in-
fraestructura, mejorar la calidad de la educación, y 
desarrollar un ecosistema empresarial que fomente 
el emprendimiento y la innovación. A continuación se 
discutirán la situación y las reformas necesarias en es-
tas áreas.

3.	 Infraestructura

La infraestructura es una herramienta clave para 
el desarrollo económico. En primer lugar, conecta los 
centros de producción con los centros de consumo. 
En segundo lugar, contribuye a la articulación del te-
rritorio, reduciendo tiempos de transporte y generando 
economías de escala y de aglomeración. En tercer lu-
gar, puede reducir la pobreza y la desigualdad a tra-
vés de la provisión de servicios públicos básicos como 
electricidad, agua y saneamiento. No menos importan-
te es la contribución de la infraestructura a la integra-
ción regional. En el Gráfico 3 se observa que el 18 por 

100 del total de exportaciones de Latinoamérica se ha-
cen dentro de la región, mientras que en Asia esta cifra 
alcanza el 60 por 100 y en Europa el 69 por 100. Dada 
la compleja geografía de América Latina, el desarrollo 
de infraestructura para la integración física entre paí-
ses es fundamental en la creación de las condiciones 
necesarias para la formación de cadenas de produc-
ción regionales. 

La situación de la infraestructura y la logística en 
América Latina presenta varios problemas. En el 
Gráfico 4 se muestra una comparación de la calidad 
de la infraestructura en varias regiones del mundo, y 
Latinoamérica se encuentra en una situación peor que 
las economías avanzadas en términos de calidad, y 
solo mejor que África Subsahariana entre las regiones 
emergentes. 

Una situación similar se presenta en cuanto a lo-
gística. El Gráfico 5 muestra una comparación de di-
versos aspectos de logística, tales como aduanas, en-
víos internacionales y puntualidad, entre otros, donde 
la brecha entre la región y la OCDE es considerable.  

 La situación es heterogénea cuando analizamos 
diversos tipos de infraestructura. Con respecto a 

Gráfico 2

MATRIZ EXPORTADORA DE AMÉRICA LATINA Y el CARIBE 
(En %)

Fuente: Conferencia de Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD).
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Gráfico 4

Índice de calidad de las infraestructuras

Fuente: Foro Económico Mundial (WEF).

Gráfico 3

Comercio IntraRregional en relación con el resto del mundo, 2013 
(En %)

Fuente: Centro de Comercio Internacional.
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servicios de electricidad y comunicaciones, la cobertura 
y la calidad se encuentran en niveles aceptables. En el 
área de puertos y aeropuertos se necesita mayor desa-
rrollo, tanto en las infraestructuras como en la operativa 
logística. Los mayores retos son en agua y saneamien-
to, carreteras, y transporte urbano y ferroviario. 

Para cerrar la brecha en infraestructura, se nece-
sita duplicar la inversión actual y llevarla a entre el 5 
por 100 y el 6 por 100 del PIB anual. Esto implica, sin 
incluir los costos de mantenimiento, inversiones de al-
rededor de 200-250.000 millones de dólares anuales. 

Para enfrentar los retos de cerrar las brechas en 
infraestructura, América Latina deberá diversificar las 
fuentes de financiamiento, puesto que los recursos 
fiscales y los préstamos que pueden otorgar los ban-
cos multilaterales como el Banco Mundial, el Banco 
Interamericano de Desarrollo y la CAF, banco de desa-
rrollo de América Latina, no son suficientes para cubrir 
las necesidades. En este sentido, la participación del 
sector privado es necesaria, bien sea a través de aso-
ciaciones público-privadas (APP) o a través de otros 

mecanismos de financiamiento como fondos privados 
para financiamiento de infraestructura. Aquí el reto es 
contar con la legislación adecuada, que genere con-
fianza y permita realizar contratos de construcción y 
operación de infraestructuras a largo plazo.     

Cerrar la brecha en infraestructuras es clave para 
la transformación productiva y contribuirá  a la integra-
ción física de la región, redundando en mayor comer-
cio intrarregional, y facilitando la creación de cadenas 
de valor regionales.  

Educación 

Un problema importante en América Latina es la 
educación a todos los niveles. A pesar de que se han 
hecho importantes progresos en cuanto a cobertu-
ra, aún persisten serios problemas de calidad. En el 
Gráfico 6 se observa que la región presenta el peor 
desempeño entre otras regiones emergentes cuando 
se compara en términos de calidad del sistema edu-
cativo. Por otra parte, en el Gráfico 7 se observa que 

Gráfico 5

Índice de desempeño logístico (Diferencia con Alemania, 
país con mejor desempeño de la OCDE)

NOTA: IDL o índice de desempeño logístico. 
Fuente: Banco Mundial.
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aquellos países latinoamericanos que participan en 
las pruebas del Programme for International Student 
Assessment (PISA) obtienen bajas puntuaciones en 
ciencias, matemáticas y lectura cuando se les compa-
ra con países de la OCDE y otras naciones emergen-
tes. En este área, las políticas públicas deben estar 
orientadas a reducir las desigualdades, incrementar la 
calidad de la educación en la primera infancia, mejorar 
las condiciones escolares para niños y adolescentes, 
con la finalidad de reducir la deserción escolar, actuali-
zar los programas educativos, mejorar las condiciones 
de trabajo y proveer más formación al personal do-
cente. Uno de los grandes retos de Latinoamérica es 
proporcionar una educación de calidad en los ámbitos 
técnico y laboral, especialmente importante para apo-
yar el proceso de transformación productiva.   

A pesar de los importantes logros en materia de po-
breza y desigualdad en los últimos diez años, América 
Latina sigue siendo la región más desigual del mundo. 
Parte de esa desigualdad se genera desde el siste-
ma educativo donde se constata que existen enormes 
brechas en cobertura y calidad educativa en térmi-
nos de clase social, la condición étnica y la zona de 

residencia. En esta dirección, uno de los retos más im-
portantes de los países de Latinoamérica es extender 
y mejorar la educación de niños en la primera infancia, 
especialmente a aquellos vulnerables y pertenecien-
tes a minorías excluidas. 

Otro problema importante, y que tiene incidencia di-
recta sobre la productividad laboral, son las altas ta-
sas de repetición y deserción escolar en la educación 
secundaria. Por esto, es importante la reforma del sis-
tema de educación secundaria para hacerlo atractivo 
a los jóvenes, y crear alternativas como la educación 
para el trabajo y el entrenamiento técnico, que les per-
mita una mejor inserción en el mercado laboral.  

Con respecto a la educación para el trabajo, en ge-
neral los sistemas de fomento de la capacitación la-
boral en los distintos países de Latinoamérica no han 
dado una respuesta completa y satisfactoria a las ne-
cesidades de las empresas. Por una parte, estas en-
frentan dificultades para contratar personal y mejorar 
su operación y productividad, producto de la falta de 
una fuerza laboral con las capacidades y experiencia 
adecuadas. Por otra parte, las empresas capacitan 
poco o no capacitan.

Gráfico 6

Índice de calidad del sistema educativo

Fuente: WEF.
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En este área, las reformas deben estar enfocadas 
al fortalecimiento institucional de los organismos na-
cionales responsables de la educación técnica y la 
formación profesional, a promover la certificación de 
competencias como mecanismo de solución integral 
de vinculación sectorial y de procesos, y a proveer in-
centivos para que las empresas proporcionen más y 
mejor capacitación a sus trabajadores.

Parte de la agenda de políticas públicas para mejorar 
la calidad de la educación en América Latina tiene que 
ver con proveer a las escuelas los insumos necesarios 
para cumplir su labor, donde las tecnologías de la in-
formación y comunicación (TIC) juegan un papel fun-
damental, así como una mayor autonomía organizacio-
nal a las escuelas y entrenamiento al personal docente, 
de manera que ofrezcan mejores oportunidades de 
aprendizaje para niños y adolescentes, principalmente 
a aquellos que se encuentran en situación vulnerable. 

La reforma de los sistemas educativos y su adecua-
ción a los requerimientos del mercado laboral es un im-
perativo para la transformación productiva de América 
Latina. Para que la región pueda desplazarse hacia 
sectores de mayor valor agregado precisará de más y 
mejor mano de obra cualificada. Esto se logrará en la 
medida en que se pueda mejorar la calidad de la edu-
cación en todos los niveles, especialmente en la prime-
ra infancia y en la educación para el trabajo y capaci-
tación laboral.

4.	 Innovación

América Latina necesita hacer mayores esfuerzos 
en las áreas de innovación, investigación y desarrollo. 
La región invierte muy poco en el desarrollo de nuevas 
tecnologías y existen importantes problemas de coor-
dinación entre los entes públicos encargados de los 

Gráfico 7

Resultados prueba PISA de ciencias matemáticas y compreNsión Lectora 
(Promedio de la OCDE=497) 

Fuente: OCDE.
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temas de ciencia y conocimiento, el sector académico 
y las empresas. En este sentido, es clave diseñar e im-
plementar políticas públicas que permitan establecer 
mayores vínculos entre las instituciones de educación 
superior, el sector privado y los organismos del Estado 
encargados de la investigación y el desarrollo. En este 
ámbito, es fundamental promover el diseño e imple-
mentación de mecanismos financieros novedosos pa-
ra atender estas actividades.

Fomentar la innovación es necesario para poder de-
sarrollar productos y servicios de mayor valor agrega-
do, y moverse a sectores de mayor sofisticación pro-
ductiva. América Latina debe incrementar el nivel y la 
eficiencia de su gasto en investigación y desarrollo 
(I+D) que, como se muestra en el Gráfico 8, es ba-
jo cuando se compara con los países desarrollados 
e inclusive con algunos países emergentes. Además, 
la región debe realizar las reformas requeridas para 
construir y potenciar el ecosistema de emprendimien-
to necesario para obtener los beneficios directos y las 

externalidades positivas que genera el proceso de in-
novación. En este sentido, los tres pilares fundamen-
tales para un ecosistema de emprendimiento son el 
fomento a la innovación, las políticas de promoción al 
emprendimiento y la financiación en todas las etapas 
de un proyecto, como se muestra en el Cuadro 1.

Para impulsar la innovación en Latinoamérica se re-
quiere mayor inversión por parte del sector privado y 
optimizar las políticas públicas de apoyo por parte de 
los Gobiernos. En este sentido, las intervenciones de 
política deben estar orientadas a incentivar la innova-
ción privada, por ejemplo, la creación de empresas de 
base tecnológica. Un apoyo importante que puede dar 
el sector público es a través de la simplificación del 
marco legal, tanto para la creación de empresas co-
mo para su cierre, debido a la naturaleza dinámica de 
los emprendimientos. De igual forma, el Estado pue-
de proveer financiamiento en fases tempranas de los 
emprendimientos, donde es más complicado acceder 
a financiamiento privado debido a fallas de mercado. 

Gráfico 8

Gasto en I+D en PORCENTAJE del PIB, 2001

Fuente: Banco Mundial.
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Otra política pública que puede ser interesante es la 
introducción en los sistemas educativos de la región 
de elementos sobre la cultura emprendedora, espe-
cialmente a nivel de educación secundaria, lo que pro-
veería de conocimiento y herramientas a los jóvenes 
que decidan comenzar su propio negocio.

La consolidación de los ecosistemas de emprendi-
miento es muy importante para la transformación pro-
ductiva. Para que América Latina pueda aprovechar 
y potenciar sus ventajas, necesita fortalecer sus sis-
temas de innovación, investigación y desarrollo. Esto 
también contribuirá a que la región se encuentre mejor 
preparada para captar IDE de calidad.

5.	 Bases para la atracción de inversiones

España inició un extenso proceso de inversiones en 
América Latina a finales de la década de los noventa, 

guiado principalmente por la privatización de los servi-
cios públicos latinoamericanos y la internacionaliza-
ción del sector bancario español. Esa posición inverso-
ra se ha consolidado y en la actualidad posee un stock 
de capital acumulado que asciende a más de 200.000 
millones de dólares. Este ciclo de inversiones ha gene-
rado cuantiosas ganancias para ambas regiones. Para 
España, representó importantes beneficios y contribuyó 
con su desarrollo y posicionamiento internacional; y pa-
ra Latinoamérica promovió la modernización de sus ser-
vicios y mercados, e impulsó la competitividad regional.

Latinoamérica ha sido el motor de crecimiento y de-
sarrollo de muchas empresas españolas y en la actua-
lidad sus negocios en la región representan una frac-
ción importante de los beneficios de estas empresas. 
En el caso de los principales bancos españoles, BBVA 
y Banco Santander, obtienen el 70 por 100 y el 38 por 
100 de sus beneficios en la región respectivamente, y 

cuadro 1

Ecosistema de emprendimiento

Fuente: Corporación Andina de Fomento (CAF).
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la aseguradora Mapfre un 30 por 1001. En conjunto en 
2014, las empresas del indice bursátil español (Ibex) 
con presencia en Latinoamérica facturaron más de 
100.000 millones de euros. En el Cuadro 2 se observa 
la presencia extendida de las empresas españolas del 
Ibex a lo largo de la geografía de la región. 

Actualmente América Latina es un mercado mucho 
más competitivo, sofisticado y desarrollado de lo que 
era en la década de los noventa, y los consumidores 
son más exigentes con la calidad de los productos y 
servicios que demandan. Las empresas españolas han 
evolucionado con la región, y han demostrado ser ca-
paces de adaptarse a los cambios políticos, económi-
cos y sociales, y esa es la principal ventaja competitiva 

1	  Cifras de 2014

que poseen para aprovechar las diversas oportunida-
des de inversión que se presentan hoy en día.

Estas oportunidades son claras, no solo la creciente 
clase media, producto de la reducción de los niveles de 
pobreza e indigencia que la convierten en una región 
donde los ciudadanos tienen mayor poder adquisitivo 
y demandan más bienes y servicios de mejor calidad, 
sino que a nivel gubernamental se han establecido im-
portantes planes para el desarrollo de las infraestruc-
turas regionales, sector en el que las empresas espa-
ñolas son altamente competitivas. En el Esquema 1 
se muestran algunos de los planes de inversión en 
infraestructura que llevan a cabo varios países de 
América Latina. 

Dada la amplia experiencia de las empresas españo-
las en la región existe un enorme potencial para apro-
vechar las oportunidades mencionadas y atraer nue-
vos actores, como por ejemplo pequeñas y medianas 
empresas (pymes) españolas que puedan proveer de 
bienes y servicios a empresas con operaciones en la 
región o explorar nuevas oportunidades de negocios. 

Sin embargo, para hacer más atractiva la región a la 
inversión española y a la IDE en general, es importan-
te que la agenda de transformación productiva se im-
plemente y que se eliminen los cuellos de botella que 
actualmente dificultan operar en América Latina. Mejor 
infraestructura y logística, una educación de mayor ca-
lidad y la consolidación de los sistemas nacionales de 
emprendimiento, mejorarán sustancialmente las con-
diciones para invertir en Latinoamérica y crearán nue-
vas oportunidades.  

6.	 Consideraciones finales

América Latina ha realizado importantes progresos 
en los últimos 15 años, tanto en materia de crecimien-
to económico, como de reducción de la pobreza y la 
desigualdad. Si bien es cierto que estas ganancias se 
dieron en un entorno externo favorable, es innegable 
que la región realizó importantes avances en térmi-
nos de políticas públicas, especialmente en el área 

CUADRO 2 

EMPRESAS ESPAÑOLAS DEL IBEX 
CON PRESENCIA  EN AMÉRICA LATINA 

Y EL CARIBE, 2014
                             
Países                                                         Número de empresas         

América Central ………….....................	 13

Argentina   ……....................................	 17

Bolivia .…….………………...................	 6

Brasil .…….……………….....................	 23 

Chile.…….……………….......................	 19

Colombia .…….………………...............	 21

Cuba .…….………………..................... 	 9

Ecuador .…….……………….................	 8

México .…….………………...................	 22

Paraguay.…….……………….................	  3

Perú .…….……………….......................	 17

Rep. Dominicana .…….………………....	 5

Uruguay .…….………………..................	 7

Venezuela .…….………………...............	 12

Total …………………..............................	 182

FUENTE: Ministerio de Economía y Competitividad e ICEX.
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macroeconómica y social. Actualmente, el escenario 
internacional ha empeorado haciéndose menos propi-
cio para Latinoamérica, lo que se ha reflejado en una 
desaceleración de la región y en un estancamiento en 
la reducción de la pobreza. Esto implica que los paí-
ses latinoamericanos deben hacer un mayor esfuerzo 
interno para aumentar su crecimiento potencial.

Para ello, América Latina debe consolidar un proceso 
de reformas de carácter microeconómico que persiga 
aumentar la productividad, y lograr una transformación 

productiva que permita agregar mayor valor a la base 
de recursos naturales con los que cuenta la región y le 
permita descubrir nuevos sectores, tanto asociados a 
las materias primas, como aquellos en los que se pue-
da explotar ventajas competitivas.

Esta agenda de reformas de largo plazo contiene 
varios elementos, entre los cuales se encuentran ce-
rrar las brechas en infraestructuras, mejorar la calidad 
de la educación a todos los niveles, y fomentar la crea-
ción y consolidación de un ecosistema empresarial 

ESQUEMA 1

Planes de inversion de paises seleccionados para America Latina

País Plan Monto Área

Perú Plan de Inversiones de 
Infraestructura 2013-2016

21.130 millones de dólares Construcción y modernización de todo tipo 
de infraestructuras.

Colombia Programa de Cuarta Generación 
de Concesiones Viales 
2012-2020

25.000 millones de dólares Carreteras y redes ferroviarias
Aeropuertos y puertos

México Programa Nacional 
de Infraestructura 2014-2018

589.843 millones de dólares Comunicaciones y transporte, energía,  
infraestructura de aguas, desarrollo 
urbano y territorial, salud y turismo 

Chile Plan de Infraestructura, 
Desarrollo e Inclusión

Proyectos regionales entre 
2012-2014 con inversiones 
de 18.000 millones de dólares

Infraestructura de caminos, vivienda, 
salud, transporte. 

Proyectos de concesiones 
2014-2020 con inversiones 
de 9.900 millones de dólares 

Brasil Programa de Aceleración del 
Crecimiento (PAC 2007-2010)

Aprobó 503.900 millones de 
dólares y el segundo plan 
pretende aprobar más de  
250.000 millones en el  
primer año

Construcción, saneamiento, energía, 
transporte y logística.

Panamá Plan de Inversiones 2015-2019 19.000 millones de dólares Obras viales, saneamiento, electricidad 
y distribución, además de proyectos en 
educación, saneamiento básico, agua 
potable, vivienda, transporte, salud, etc.

Fuente: Comité de Inversiones Extranjeras (CIEChile), Agencia de Promoción de la Inversión Privada (Proinversión Perú), 
Instituto de Promoción de Inversiones y Exportaciones de Bienes y Servicios (Uruguay XXI), Procolombia, Proméxico, Proin-
vex, Brasilexport.
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que fomente el emprendimiento y la innovación. Estas 
acciones contribuirán a sentar las bases para atraer 
más y mejor IDE, que con las políticas públicas ade-
cuadas, será fuente de recursos financieros, tecnolo-
gía y formación de capital humano.

Esta agenda de reformas es compleja y sus resul-
tados son de mediano y largo plazo, se requieren con-
sensos para llevarla a cabo, pero redundará en una 
mejora del crecimiento económico de la región y en los 
niveles de vida de sus habitantes.  
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1.	 Introducción

El comercio móvil es un término cada vez más po-
pular en nuestros días que Trasewich (2002) define 
como «todas las actividades relacionadas con una 

transacción económica (o potencial transacción eco-
nómica) realizadas mediante el uso de redes de co-
municaciones inalámbricas a través de dispositivos 
móviles». En este estudio concretamos el término 
«dispositivo móvil» a los teléfonos móviles debido a 
que su gran expansión a nivel mundial lo convierte 
en objeto de interés y por haberse convertido en un 
elemento personalísimo con características muy espe-
cíficas que lo diferencian de ordenadores portátiles o 
PDAs (personal digital assistant), entre otros (posibili-
dades de comunicación, carácter social, conveniencia, 
personalización, etc.).

Una vez que las tasas de penetración del teléfo-
no móvil en los países desarrollados han alcanzado 
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prácticamente el nivel de saturación, las cifras mues-
tran un paso firme hacia la adquisición de smartphones 
o teléfonos inteligentes, posibilitando a millones de po-
tenciales clientes el acceso a contenidos a través de 
la contratación de tarifas planas de datos. De acuerdo 
con el Observatorio Nacional de las Telecomunicacio-
nes y de la Sociedad de la Información (ONTSI) (2012) 
la banda ancha móvil ha incrementado su nivel de pe-
netración hasta el 50,4 por 100 en las empresas espa-
ñolas, y el número de clientes que ya compran a tra-
vés de este canal se cifra en el 14,8 por 100. Además, 
España figura en el segundo puesto del ranking euro-
peo en penetración de smartphones  (33 por 100), por 
detrás de Reino Unido (The Groupe Speciale Mobile 
Association, GSMA, Mobile World Congress, 2012). 
Pese a lo rotundo de estas cifras, la literatura existente 
se ha centrado principalmente en la adopción del co-
mercio móvil por parte de los usuarios finales, siendo 
pocos los estudios que examinan el comercio móvil 
desde el punto de vista de las empresas (Gebauer y 
Shaw, 2004; Liang et al., 2007; MacInnes et al., 2010;  
Park et al., 2010 y Shankar 2010), que son las que 
se encuentran ante un magnífico reto lleno de posi-
bilidades comerciales. Por ello, hemos identificado la 
necesidad de analizar las empresas en cuanto a las 
características básicas que podrían influir a la hora de 
embarcarse en el comercio móvil en un mercado tan 
prometedor como el español, entendiendo que las ta-
sas de penetración de los teléfonos inteligentes, la po-
pularización de las tarifas planas de datos y los niveles 
de compra observados significan un verdadero mer-
cado potencial. El estudio de las características de un 
consumidor innovador ya ha sido analizado (Fenollar 
y Cuestas, 2011), pero no hemos encontrado trabajos 
en España sobre el caso de las empresas y menos 
aún aplicados a un campo tan emergente como es el 
comercio móvil.

Así pues, el objetivo de este estudio es realizar una 
aproximación a las empresas españolas atendiendo a 
las características que guardan especial relación con 
la adopción de tecnologías móviles. La mayoría de los 

estudios del ámbito de los sistemas de información 
que estudian porqué una organización decide adoptar 
una determinada tecnología de la información, se ba-
san en el modelo de tecnología-organización-entorno 
(TOE) que permite recopilar tres tipos de factores de 
contexto, que en su conjunto dan respuesta a dicha 
adopción: factores tecnológicos (como la propensión 
de la empresa a la innovación y a adoptar nuevas tec-
nologías de la información), factores organizacionales 
(como el apoyo de los empleados y de la dirección al 
comercio móvil) y del entorno (presión de la compe-
tencia). Debido a que la naturaleza del teléfono móvil 
influye en la relación entre la empresa y el consumi-
dor (ubicuidad, sensibilidad al contexto, interactividad, 
conveniencia y capacidades multimedia), convirtién-
dolo en un excelente instrumento de marketing, aña-
dimos al estudio el enfoque relacional considerando 
también el valor del cliente y los beneficios del CRM 
(Customer Relationship Marketing) percibidos por la 
empresa.

Este estudio comienza desarrollando el marco 
conceptual que permite extraer las variables que uti-
lizamos en la caracterización de las empresas. Pos-
teriormente, el análisis empírico concretará mediante 
análisis factorial los siete factores que servirán para 
la identificación de tres conglomerados de empresas 
en relación con la adopción del comercio móvil. Final-
mente, se presentan la discusión y las implicaciones 
para los profesionales, así como las principales limi-
taciones y futuras líneas de investigación propuestas 
como consecuencia de esta investigación.

Marco conceptual

Modelo tecnología-organización-entorno

Según Tornatzky y Fleischer (1990) hay tres aspec-
tos clave que afectan a la aceptación y adopción de 
una tecnología por una empresa: contexto tecnológi-
co, contexto organizacional y el entorno. Este modelo 
o enfoque conocido como TOE (technology-organiza-
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tion-environment) ha sido aplicado tanto al comercio 
electrónico (Lin y Lin, 2008) como al ámbito del comer-
cio móvil (Doolin y Al Haj, 2008).

— Dentro de los factores tecnológicos que facilitan 
la adopción de tecnologías móviles se encuentran la 
propensión de la empresa a la innovación y a adop-
tar nuevas tecnologías de la información. Varios au-
tores apuntan a la importancia de la innovación y la 
orientación tecnológica de la empresa tanto para la 
adopción del comercio electrónico (Xu et al., 2004 y 
Tsai y Gururajan, 2005) como para conseguir su trans-
formación a comercio móvil (Trainor et al., 2011). El 
concepto innovativeness, traducido como propensión 
a la innovación, refleja el grado en que una persona 
se interesa en probar un nuevo concepto, un servicio 
o un producto innovador. Pensamos que este factor 
se puede aplicar también a las empresas, por lo que 
ha sido admitido. En nuestro caso, una empresa será 
propensa a la innovación cuanto más proclive sea a 
adoptar nuevas formas de actuación que funcionen en 
otras empresas y cuanto más abierta esté a las nue-
vas ideas. Por otra parte, la propensión a la innovación 
en el ámbito de las tecnologías de la información fue 
introducido por Agarwal y Prasad (1998) y refleja una 
actitud proactiva por la cual la empresa indaga sobre 
una nueva tecnología de la información tan pronto 
como conoce de su existencia, experimenta con ella y 
suele ser una de las primeras empresas de su ámbito 
y de su sector que la implementa.

— Factores organizacionales. Los factores orga-
nizacionales pueden facilitar o inhibir la adopción de 
nuevas tecnologías. Según la literatura, entre los fac-
tores organizacionales destacan el apoyo de la direc-
ción y el apoyo de los empleados (Umble et al., 2003). 
En este sentido, Kahle-Piasecki et al. (2012) subra-
yaron la necesidad de evaluar el nivel de apoyo de 
los recursos humanos a la aplicación de la tecnología 
móvil en el negocio. La importancia del factor organi-
zacional es demostrado por Lin et al. (2007) cuando el 
rendimiento percibido por las empresas, clave para la 
decisión de adoptar tecnología móvil en la empresa, 

depende significativamente del apoyo de la dirección, 
y la ausencia de dicho apoyo provoca como conse-
cuencia el fracaso. Por otra parte, Wang et al. (2010) 
sostienen que la presencia de profesionales de tecno-
logías de la información en la organización también 
favorecen la adopción del comercio móvil.

— Factores del entorno. Cuando una empresa per-
cibe presión externa por parte de la competencia, di-
cha presión puede conducirle a adoptar una innova-
ción. To y Ngai (2006) demuestran que cuanto mayor 
sea la presión de la competencia, más probable será 
que la empresa adopte el comercio electrónico. De he-
cho, esta presión puede provocar que las empresas 
adapten sus estrategias a la nueva situación competi-
tiva (Grant, 2003 y Wang et al., 2010), especialmente 
cuando se localizan en un sector en el que existe una 
gran incertidumbre acerca de lo que los competidores 
están haciendo (Pavlou y El Sawy, 2010). El negocio 
móvil se localiza, por esencia, en un entorno compe-
titivo cambiante, donde la competencia se produce a 
nivel global, por lo que es previsible que las empresas 
perciban los movimientos de sus competidores como 
una gran amenaza que, entendemos, puede desenca-
denar interés por adoptar la tecnología móvil. Según 
Tsai y Gururajan (2005), la ventaja competitiva condu-
ce a la excelencia de la innovación y también ayuda 
a la transformación del negocio móvil. Shankar et al., 
(2010) también señalan la presión de la competencia 
como factor de crecimiento y expansión del comercio 
móvil.

Variables del contexto relacional 

Con el objetivo de complementar la caracterización 
de las empresas según el enfoque del TOE, añadimos 
la perspectiva del marketing relacional (Morgan y Hunt, 
1994 y Harrigan et al., 2009), conocido más común-
mente en el entorno empresarial como CRM (Custo-
mer Relationship Marketing). En el caso específico del 
comercio móvil, pensamos que esta perspectiva de 
marketing proporciona un valor añadido al modelo de 
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tecnología-organización-entorno. El modelo relacional 
se centra principalmente en las relaciones con las par-
tes que son externas a la empresa, como los clientes, 
y el TOE está más preocupado con la naturaleza in-
terna de la empresa y se centra en factores de índo-
le más organizacional. Trainor et al. (2011) proponen 
un modelo que fusiona la tecnología de la información 
con habilidades organizativas de marketing, donde el 
marketing se utiliza para complementar los recursos 
humanos, tecnológicos y organizativos de la empresa, 
mejorando el rendimiento de esta. Los autores afirman 
que cualquier enfoque basado exclusivamente en la 
tecnología resulta insuficiente para su implementación 
con éxito.

—  Valor percibido del cliente. Los beneficios rela-
cionales y del servicio determinan el valor percibido 
del cliente por parte de la empresa (Olaru et al., 2008). 
Este valor y su relación con la adopción del comercio 
móvil no han sido estudiados en la literatura de comer-
cio móvil. Sin embargo, Payne y Flow (2005) y Chan 
(2005) exploraron el valor del cliente como un factor 
clave en la decisión de utilizar Internet. Así pues, el va-
lor que cada cliente tiene para la empresa, determinará 
el uso de nuevas tecnologías, como el comercio móvil 
y su relación. Si el uso ha de centrarse en los clientes 
más valiosos o menos valiosos, es una cuestión que 
todavía no está resuelta. La utilización de tecnología 
con los clientes menos valiosos podría interpretarse 
como una estrategia para incrementar el valor de di-
chos clientes para la empresa, y la utilización con los 
más valiosos se podría traducir como una herramienta 
para fortalecer la relación comercial. 

—  Beneficios del marketing móvil percibidos por la 
empresa. Diferentes autores han destacado la impor-
tancia de las estrategias CRM, demostrando que pue-
den obtener beneficios tales como el conocimiento del 
mercado, la personalización, la mejora del servicio al 
cliente, lealtad, el ahorro de costes de marketing, me-
joras en las ventas, la apertura de nuevos mercados y 
rentabilidad (Harrigan et al., 2007 y Bouglel, 2011). En 
el caso específico del marketing móvil Nysveen et al. 

(2005) ya señalaban el efecto positivo sobre la satis-
facción con la marca y en el uso del canal tradicio-
nal. Por otra parte, el uso de cupones móviles como 
estrategia de marketing produce cifras de retorno cla-
ramente beneficiosas para las empresas. Bradshaw y 
Brash (2001) sostienen que los principios del marke-
ting relacional son aplicables independientemente del 
canal que se utiliza para interactuar con los clientes, 
como ocurre en el marketing social a través del mó-
vil. De acuerdo con lo anterior, apuntan que el CRM 
debe implicar una estrategia para tratar a los clientes 
de forma personalizada a través de diferentes medios 
de comunicación, como el teléfono, significando esto 
mucho más que la explotación de una base de datos o 
el uso de un programa de software.

Metodología y resultados

Selección de la muestra 

La obtención de información para efectuar el estudio 
empírico, se realizó a través de encuestas a empresas 
españolas familiarizadas con el uso de las tecnolo-
gías de la información y las comunicaciones, debido 
a que pocas empresas han adoptado por el momen-
to el comercio móvil en sus actividades comerciales. 
La selección de la muestra se realizó a través de un 
muestreo por cuotas de la base de datos de empre-
sas españolas registradas en el panel de empresas 
de AC Nielsen España. La información fue recogida 
en el mes de abril de 2011. Obtuvimos una muestra 
válida de 125 encuestas. El error muestral es del 8,8 
por 100 para el caso más desfavorable y con un nivel 
de confianza del 95 por 100. El perfil característico de 
la muestra responde a empresas pequeñas y media-
nas (71,6 por 100) de diversos sectores, entre los que 
se encuentran: el sector comercial (27,9 por 100), el 
sector industrial (24,6 por 100), el sector de servicios 
tecnológicos (22,1 por 100) y el sector de servicios no 
tecnológicos (25,4 por 100). Más de la mitad de las 
empresas de la muestra venden a través de Internet 
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(54,4 por 100), y la mayoría ha participado de 1 a 20 
años en su sector (61,3 por 100). 

Variables y escalas de medida

A efectos de cumplir con la validez de contenido, 
las escalas de medida se adaptaron al contexto de 
comercio por móvil a partir de la escasa literatura dis-
ponible sobre el tema. Además, se realizó un pretest 
con cinco directivos de empresas familiarizados con el 
uso de las nuevas tecnologías para la venta por móvil.  
Así, los estudios de Trainor et al. (2010) y Goldsmith 
y Hofacker (1991) sirvieron de base para desarrollar 
las escalas de propensión a la innovación y propen-
sión a la innovación en el ámbito de las tecnologías de 
la información. Utilizamos los trabajos de Wang et al. 
(2010) y Trainor et al. (2011) para medir la presión de 
la competencia. Para medir el valor percibido del clien-
te por parte de la empresa y los beneficios del m-CRM 
(Microsoft Dynamics CRM) utilizamos los indicadores 
propuestos por Harrigan et al. (2009). Las referencias 
utilizadas para medir el apoyo de los empleados y de 
la dirección fueron de las Trainor et al. (2011) y Liang 
et al. (2007). Todos fueron adaptados al contexto del 
comercio móvil. Se utilizaron escalas de tipo Likert, 
con rango de cinco niveles de respuesta, desde total-
mente de acuerdo a totalmente en desacuerdo. 

Análisis factorial exploratorio y confirmatorio

Con ayuda del paquete estadístico SPSS 19.0 (Sta-
tistical Package for the Social Sciences) se realizó el 
análisis preliminar univariante y bivariante de las varia-
bles observables, en el que no se encuentran anoma-
lías significativas de los datos, por lo que se procede a 
estudiar la unidimensionalidad de las variables laten-
tes mediante un análisis factorial exploratorio (AFE). 
En concreto, realizamos un análisis de componentes 
principales (Cuadro 1). Los resultados permiten confir-
mar la existencia de siete factores. El factor F1 repre-
senta los beneficios percibidos del marketing móvil. El 

F2 representa el apoyo de la alta dirección al desarro-
llo del comercio por móvil en la empresa. La propen-
sión a la innovación está contemplada en el factor F3 
y el F4 se relaciona principalmente con el valor percibi-
do del cliente. Por otra parte, el F5 representa el apoyo 
de los empleados para utilizar la tecnología móvil en la 
empresa,  el F6 la propensión de la empresa a adoptar 
nuevas tecnologías y, finalmente, el factor F7 repre-
senta la presión de la competencia.

Posteriormente se realizó un análisis factorial con-
firmatorio con ayuda del programa LISREL 8.7. Los 
resultados obtenidos sirven para conseguir las esca-
las definitivas y determinar la validez convergente y 
discriminante del modelo de medida. La validez de las 
variables observables para medir cada constructo se 
realiza en base a los coeficientes lambda, el estadís-
tico t-student y el coeficiente R2. Se puede corroborar 
que la relación directa entre cada variable latente y 
sus variables observables correspondientes presenta 
cargas factoriales mayores que 0,5 y significatividad 
del 95 por 100 en todos los casos. Sin embargo, el 
R2 de la variable V14 era bajo por lo que procede la 
eliminación de este ítem para obtener el modelo de 
medida ajustado.

Los resultados del modelo ajustado se muestran en 
el Cuadro 2. Además, en este cuadro se presentan los 
índices de bondad de ajuste, el coeficiente alpha de 
Cronbach, la fiabilidad compuesta y la varianza extraí-
da. Para las escalas relativas a nuestro caso, los va-
lores que arrojan el alpha de Cronbach y la fiabilidad 
compuesta, para todas las escalas, son mayores que 
0,7 y 0,6 respectivamente, confirmando la consistencia 
interna y la fiabilidad de las escalas definitivas (Bagozzi 
y Yi, 1988). En cuanto a la validez discriminante, los re-
sultados obtenidos muestran que el valor de la varianza 
extraída en todos los casos es alto y superior a 0,5, y es 
mayor que las correlaciones al cuadrado con otros cons-
tructos (Bagozzi y Yi, 1988) (Cuadro 2 y 3). Finalmente, 
con las escalas depuradas de cada variable obtuvimos 
una puntuación factorial que resume la información de 
todos los elementos que componen cada uno de los 
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CUADRO 1

RESULTADOS DEL ANÁLISIS FACTORIAL DE COMPONENTES PRINCIPALES

Factor Cod. Variables que recoge el factor Peso Explicado % Acumulado % 

F1 
Beneficios percibidos 
del marketing móvil 

V1 Facilita un mejor servicio al cliente. 0,821 18,9 18,9
V2 Mejora la lealtad del cliente. 0,806
V3 Genera más ventas y transacciones para la empresa. 0,779
V4 Mejora la rentabilidad global de la empresa. 0,776
V5 Facilita la personalización. 0,775
V6 Facilita el aumento de la notoriedad en el mercado. 0,762

F2
Apoyo de la alta
dirección 	

V7 La alta dirección de la empresa está dispuesta a asumir 
riesgos para adoptar el comercio por móvil.

0,818 15,6 34,5

V8 La alta dirección de la empresa está dispuesta a invertir  
para adoptar el comercio por móvil.

0,777

V9 La alta dirección de la empresa considera que el negocio  
por móvil es importante estratégicamente.

0,773

V10 La alta dirección de la empresa está interesada en adoptar  
el negocio por móvil para obtener ventajas competitivas.

0,762

F3
Propensión 
a la innovación 	

V11 En la empresa son reacios a adoptar nuevas formas de  
hacer las cosas hasta que se compruebe que funcionan  
con otras empresas.

0,782 12,9 47,4

V12 En la empresa a menudo son escépticos ante nuevas ideas. 0,678
V13 En la empresa son conscientes de que normalmente es  

de las últimas del sector en aplicar una tecnología nueva.
0,664

V14 En la empresa son cautos a la hora de aceptar nuevas ideas. 0,763

F4
Valor percibido 
del cliente 	

V15 El valor de un cliente indica si se debe utilizar el comercio por 
móvil en las relaciones con ellos o no.

0,756 8,5 55,9

V16 En la empresa se tiene una mayor disposición a utilizar 
tecnología móvil con los clientes más valiosos.

0,685

V17 En la empresa se tiene mayor disposición a utilizar tecnología 
móvil con clientes menos valiosos.

0,600

F5
Apoyo de los 
empleados 	

V18 Grado en que los empleados tienen conocimientos sobre la 
tecnología que se aplicaría.

0,775 6,9 62,7

V19 Grado en que los empleados tienen interés por aceptar esta 
nueva forma de hacer negocio.

0,720

F6
Propensión a la 
innovación en 
tecnologías 
de la información 	

V20 En la empresa se busca información sobre la nueva 
tecnología para probarla.

0,864 6,7 69,4

V21 En la empresa se experimenta con nuevas tecnologías de la 
información.

0,722

V22 En el sector, la empresa es de las primeras en probar nuevas 
tecnologías de la información.

0,406

F7
Presión de la 
competencia 	

V23 La empresa experimenta cierta presión al aplicar actividades 
con tecnología móvil por la competencia.

0,794 6,1 75,4

V24 La empresa experimenta una desventaja competitiva si no 
incorpora al negocio la tecnología móvil.

0,625

FUENTE: Elaboración propia.



¿Qué factores propician la venta por teléfono móvil en las empresas españolas? 

TRIBUNA DE ECONOMÍA
Mayo-Junio 2015. N.º 884 171ICE

siete factores: F1 (beneficios percibidos del marketing 
móvil), F2 (apoyo de la alta dirección), F3 (propensión a 
la innovación), F4 (valor percibido del cliente), F5 (apo-
yo de los empleados), F6 (propensión de la empresa 

a la innovación en tecnologías de la información) y F7 
(presión de la competencia). El Cuadro 2 muestra los 
resultados del análisis factorial confirmatorio. Una vez 
que hemos obtenido un modelo de medida satisfacto-

Cuadro 2

Resultados del Análisis Factorial Confirmatorio Ajustado

Variable latente Variable 
observable

Coeficientes Lambda
R2 Alpha de 

Cronbach
Fiabilidad 

compuesta
Varianza 
extraídaλ Error 

de medida t

Beneficios percibidos 
del marketing móvil  

V1 1,000 0,131 - 0,869 0,903 0.950 0,761
V2 0,889 0,306 14,75 0,865
V3 0,980 0,136 21,14 0,864
V4 0,944 0,230 17,124 0,770
V5 0,946 0,228 17,201 0,772
V6 0,703 0,546 9,544 0,454

Apoyo de la alta dirección V7 1,000 0,169 - 0,831 0,942 0,966 0,877
V8 0,927 0,140 20,318 0,860
V9 0,948 0,102 22,272 0,898
V10 0,947 0,103 22,217 0,897

Propensión a la innovación V11 1,000 0,202 - 0,798 0,788 0,844 0,653
V12 0,600 0,390 6,329 0,410
V13 0,754 0,432 9,005 0,568
V14 Eliminado

Valor percibido del cliente V15 1,000 0,271 - 0,729 0,823 0,885 0,654
V16 0,795 0,368 12,453 0,632
V17 0,851 0,275 14,574 0,725

Apoyo de los empleados V18 1,000 0,224 - 0,776 0,836 1,000 1,000
V19 0,923 0,148 15,883 0,852

Propensión de la empresa a 
innovar en tecnologías de la 
información 

V20 0,560 0,341 3,936 0,359 0,730 0,927 0,817
V21 0,925 0,144 6,329 0,410
V22 1,000 0,205 - 0,856

Presión de la competencia V23 0,948 0,281 9,005 0,568 0,792 0,868 0,767
V24 1,000 0,296 - 0,798

Bondad de ajuste 	 χ2=910,298 (p=0,00); RMSEA=0,08; NFI=0,90; CFI=0,94; IFI=0,94; RFI=0,90; GFI=0,88

  FUENTE: Elaboración propia.
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rio, el siguiente paso consiste en obtener los grupos de 
empresas a través de un análisis cluster.

2.	 Creación de una tipología de las empresas

A continuación realizamos un análisis cluster con el 
fin de agrupar a las empresas en base a los factores ob-
tenidos en el apartado anterior. Para crear tipologías de 
empresas, recurrimos al análisis cluster no jerárquico 
de aglomeración K-means (Cuadro 4). El análisis clus-
ter es un método de partición iterativa que permite pro-
bar sucesivamente divisiones de la muestra entre 2 y 4 
segmentos1. La solución definitiva elegida para este es-
tudio es de tres conglomerados, atendiendo al tamaño 
de los grupos, a la posibilidad de interpretación de los 
resultados, el grado de significación de cada factor en 
cada uno de los análisis (ANOVA) y la posición de cen-
troides finales. El grado de significación de las variables 
y factores (análisis ANOVA) corrobora que son suficien-

1  Previamente fue realizado un análisis cluster jerárquico con el fin de 
conocer las posibles agrupaciones de conglomerados. Así el número de 
grupos más adecuado puede estar comprendido entre 2 y 4.

temente representativos a un nivel del 95 por 100, con 
excepción del valor percibido del cliente que es signifi-
cativo a un 90 por 100, y el apoyo de los empleados que 
no es significativo. Los valores del estadístico F indican 
que las mayores variaciones entre los grupos vienen 
producidas por los beneficios percibidos del marketing 
móvil y la presión de la competencia. 

Posteriormente presentamos el perfil más caracterís-
tico de cada uno de los tres grupos en función de las 
características tecnológicas y organizacionales de la 
empresa, las variables externas y las variables de perfil 
de las empresas en cada conglomerado (Cuadro 5), en 
base a las características definitorias del elemento cen-
troide del grupo.

— Grupo 1. Empresas innovadoras y competitivas: 
son empresas propensas a la innovación y que bus-
can adaptarse a las nuevas tecnologías para no estar 
en desventaja frente a la competencia. Sin embargo, 
este grupo se caracteriza por ostentar bajas puntua-
ciones en el apoyo que brindan los empleados para el 
desarrollo del comercio por móvil en la empresa.

El conglomerado 1 reúne el 58,2 por 100 de la mues-
tra y agrupa en mayor medida empresas que venden ar-

Cuadro 3

Matriz de correlaciones

Beneficios 
percibidos

Apoyo de la 
alta dirección

Propensión a 
la innovación

Valor 
percibido

Apoyo de los 
empleados

Propensión 
a las nuevas 
tecnologías

Presión 
de la

competencia

Beneficios percibidos del marketing 
móvil .................................................. 1,000

Apoyo de la alta dirección ................. 0,587 1,000

Propensión a la innovación ............... 0,057 0,078 1,000

Valor percibido ................................... 0,737 0,848 0,270 1,000

Apoyo de los empleados ................... 0,734 0,672 0,078 0,687 1,000

Propensión a innovar en tecnologías 
de la información ............................... 0,360 0,303 0,077 0,360 0,303 1,000

Presión de la competencia ................ 0,835 0,686 0,340 0,835 0,686 0,276 1,000

Fuente: Elaboración propia.
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tículos de consumo y servicios no tecnológicos (el 56,4 
por 100 del conglomerado pertenece a estos dos secto-
res de actividad). Este conglomerado se caracteriza por 
agrupar a empresas medianas (un 42,3 por 100 tiene de 
20 a 100 empleados) y grandes (un 32,4 por 100 tiene 
más de 100 empleados) y que poseen experiencia en el 
sector en el que compiten (un 46,5 por 100 ha participa-
do de 10 a 20 años en su sector de actividad). Más de la 
mitad de estas empresas utiliza Internet como un medio 

para comercializar sus productos y servicios (50,7 por 
100) y utilizan el correo electrónico (81,7 por 100) y el 
mailing personalizado (73,2 por 100) como sus princi-
pales estrategias de marketing a través de las nuevas 
tecnologías de la información y la comunicación. 

— Grupo 2. Empresas indiferentes: este grupo de 
empresas es el que menores beneficios percibe en el 
marketing móvil y menos propenso a innovar en tec-
nologías de la información. Las empresas del segun-

Cuadro 4

Análisis cluster no jerárquico

Grupo Denominación
Tamaño Distancia entre los centros de gravedad

Nº % Distancia con 1 Distancia con 2 Distancia con 3

1 Empresas innovadoras y competitivas ............................. 71 58,2 — 2,048 2,093

2 Empresas indiferentes ...................................................... 26 21,3 2,048 — 2,519

3 Empresas interesadas pero reticentes a la innovación .... 25 20,5 2,093 2,519 —

Fuente: Elaboración propia.

Cuadro 5

Análisis ANOVA y centros de los conglomerados jerárquicos

Factores Estadístico F Signif. (95%)
Centros finales

Grupo 1 Grupo 2 Grupo 3

Beneficios percibidos del marketing móvil ............... 20,09 0,000 0,11677 -0,89212 0,59617

Apoyo de la alta dirección ........................................ 10,97 0,000 0,12936 -0,72908 0,39085

Propensión a la innovación ...................................... 19,40 0,000 0,29930 0,10691 -0,96119

Valor percibido del cliente ......................................... 1,86 0,160 0,14098 -0,27053 -0,11903

Apoyo de los empleados .......................................... 1,07 0,346 -0,11103 0,12611 0,18417

Propensión de la innovación en tecnologías 
de la información ......................................................

15,31 0,000 0,18578 -0,85556 0,36216

Presión de la competencia ....................................... 43,83 0,000 0,53410 -0,51077 -0,98566

Fuente: Elaboración propia.
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do grupo se pueden distinguir por ser las empresas 
con menores probabilidades de adoptar el móvil como 
canal de comercialización para sus productos y servi-
cios. Este conglomerado agrupa el 21,3 por 100 de la 
muestra y está conformado principalmente por empre-
sas del sector industrial (38,5 por 100).

El conglomerado 2 se caracteriza por agrupar prin-
cipalmente a empresas pequeñas (un 57,7 por 100 tie-
ne de 1 a 20 empleados) y con poca experiencia en el 
sector en el que compiten (un 42,1 por 100 ha partici-
pado de 1 a 10 años en su sector de actividad). Es el 
conglomerado en el que menos empresas utilizan Inter-
net como un medio para comercializar sus productos y 
servicios (38,5 por 100), y además se caracteriza por 
ser el único en el que un alto porcentaje de empresas 
no tiene director de marketing (88,5 por 100), ni director 
de sistemas de la información (88,5 por 100). Aunque 
este conglomerado no se destaca porque un alto por-
centaje de empresas utilice estrategias de marketing a 
través de las nuevas tecnologías de la información y la 
comunicación, algunas de las más mencionadas por las 
empresas de este grupo son el correo electrónico (69,2 
por 100) y el mailing personalizado (34,6 por 100). 

— Grupo 3. Empresas interesadas pero reticentes 
a la innovación: atendiendo a los valores centroides 
finales, este grupo de empresas es el que mayores 
beneficios perciben en el comercio por móvil y que tie-
nen mayor apoyo de la dirección. No obstante, este 
grupo de empresas es el que menor propensión tiene 
a la innovación y dan menor importancia a la presión 
que ejerce la competencia. Este conglomerado agru-
pa únicamente al 20,5 por 100 de la muestra y está 
conformado principalmente por empresas que venden 
servicios tecnológicos (36 por 100) y no tecnológicos 
(20 por 100). 

El conglomerado 3 se caracteriza por agrupar prin-
cipalmente a empresas grandes (un 45,8 por 100 tiene 
más de 100 empleados) y con poca experiencia en el 
sector en el que compiten (un 40 por 100 ha participado 
de 1 a 10 años en su sector de actividad). Es el conglo-
merado en el que más empresas utilizan Internet como 

un medio para comercializar sus productos y servicios 
(76 por 100), y es el grupo que más estrategias de mar-
keting utiliza: más de la mitad utiliza la venta a través de 
Internet (68 por 100), el correo electrónico (92 por 100), 
las redes sociales (64 por 100) y el mailing personaliza-
do (88 por 100) para comercializar sus servicios.

3.	 Consideraciones finales

La expansión mundial de la tecnología móvil ha es-
timulado la aparición de estudios sobre la adopción 
tecnológica en la literatura científica. Sin embargo, la 
mayoría de los estudios realizados analizan la adopción 
desde el punto de vista del consumidor. En este trabajo 
nos preguntamos qué factores afectan a las empresas 
a la hora de adoptar este nuevo canal de ventas, de 
manera que proveedores de contenidos y en general 
la industria de la tecnología móvil, puedan incidir en di-
chos factores con el objetivo de obtener ventajas de las 
altas tasas de penetración y usos de la telefonía móvil 
que se registran en el mercado español. 

La revisión de la literatura nos llevó a la aplicación 
del modelo TOE que, en consonancia con la teoría de 
la difusión de Rogers (1983), sostiene que no solo los 
aspectos tecnológicos, sino también los internos y los 
externos a la organización afectan a la adopción de la 
innovación. A este planteamiento añadimos el enfoque 
de marketing relacional (Morgan y Hunt, 1994) habida 
cuenta de que el teléfono mejora las funcionalidades 
de otros dispositivos móviles gracias a su índole per-
sonal y a sus ventajas como medio de comunicación, 
que le convierten en una magnífica herramienta para 
el marketing de relaciones. Estas propiedades inhe-
rentes al teléfono móvil reportan claros beneficios a 
la empresa, que pueden ser valorados positivamente 
a la hora de decidir si adoptar o no la venta por móvil. 

El análisis factorial identificó siete factores consis-
tentes con la literatura que muestran los factores que 
afectan a las empresas y que están relacionados con 
el contexto tecnológico (la propensión a la innovación 
y la propensión a la innovación en tecnología de la 
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información), con el contexto organizacional (el apoyo 
de la dirección y de los empleados), con el entorno (la 
presión de la competencia) y con el marketing de re-
laciones (el valor percibido del cliente y los beneficios 
percibidos del marketing móvil). Estos siete factores 
junto con las variables de perfil son capaces de des-
cribir tres tipologías de empresas que hemos definido 
como: empresas innovadoras y competitivas, empre-
sas indiferentes y empresas interesadas pero reticen-
tes a la innovación. 

En cuanto a los aspectos tecnológicos, la propen-
sión a la innovación, tanto en términos generales 
como referidos a las tecnologías de la información, 
entendida como el grado en que una persona es rela-
tivamente proclive a adoptar una innovación respecto 
a otros (Rogers y Shoemaker, 1971), se ha aplica-
do en el ámbito de los usuarios de tecnología, tales 
como los potenciales compradores por móvil (Lin et 
al., 2011). Los resultados indican que la aplicación de 
estos conceptos al nivel empresarial puede explicar 
diferencias entre la predisposición de las empresas a 
adoptar el comercio móvil. Así, las empresas innova-
doras y competitivas (grupo 1) muestran niveles po-
sitivos de propensión a la innovación, mientras que 
las interesadas pero reticentes (grupo 3) presentan 
un alto coeficiente negativo que revela una falta de 
predisposición a practicar nuevas maneras de hacer 
las cosas en la empresa. Por otra parte, este mismo 
grupo presenta niveles positivos en la propensión a 
la innovación en tecnologías de la información. Las 
variables de perfil revelan la adopción de estas tec-
nologías por las empresas pertenecientes a este 
conglomerado. Han adoptado, en su mayoría, el co-
mercio electrónico tradicional, el marketing a través 
de redes sociales y realizan mailings personalizados. 
Esta situación podría significar falta de conocimiento 
específico sobre la tecnología móvil por parte de las 
empresas que forman este grupo. Entendemos que, 
pese a declarar cierta reticencia a los cambios, se 
encuentran en una buena situación de partida para 
abordar este nuevo canal de ventas, para lo cual ne-

cesitarán mejorar sus conocimientos sobre los bene-
ficios del marketing móvil, identificando dichos bene-
ficios como una ventaja competitiva, lo que podría 
provocar el apoyo de la dirección. 

Por otra parte, las empresas indiferentes (grupo 2) 
presentan un alto índice negativo de propensión a las 
tecnologías de la información y un leve coeficiente po-
sitivo en la propensión general a la innovación. Este 
conglomerado está constituido por un grupo amplio 
de empresas industriales. Pensamos que estas em-
presas, por su escasa orientación al cliente individual, 
percibirían la tecnología como un negocio dirigido a 
particulares, cuyos beneficios no se ajustan especial-
mente a sus requisitos empresariales. 

En los aspectos organizativos, el apoyo de la direc-
ción a la adopción de la tecnología ha sido conside-
rado como un factor fundamental (King, 2010). Tal y 
como esperábamos, los resultados apoyan la literatu-
ra. Por otra parte, se puede observar cierta correlación 
entre el apoyo de la alta dirección y la presión de la 
competencia, que representa el contexto exterior pro-
puesto por el enfoque TOE. Sería interesante profun-
dizar en esta relación, especialmente en el caso del 
comercio móvil, ya que esta tecnología se manifiesta 
como fuente de ventajas competitivas en la empresa, 
y en muchas ocasiones esta cualidad parece no ser 
percibida por los directivos y gerentes de las organiza-
ciones con escasa repercusión internacional.

Una de las aspiraciones más importantes de toda 
empresa es conseguir nuevos clientes y fidelizar los 
ya existentes. La relación entre el CRM y la lealtad 
ha sido ampliamente contrastada (Chen, 2006). A este 
respecto, el marketing de relaciones presenta una de 
las grandes posibilidades para, unido a la tecnolo-
gía móvil, alcanzar grandes niveles de productividad 
y mejoras en las relaciones con los clientes. Por ese 
motivo, los beneficios percibidos del marketing móvil y 
el valor percibido del cliente forman parte de nuestro 
trabajo. Los datos muestran que las empresas innova-
doras y competitivas (grupo 1) perciben ciertos benefi-
cios de su aplicación; sin embargo este nivel no es tan 
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alto como esperábamos. Son empresas con una expe-
riencia de entre 10 y 20 años y no se sitúan en el sector 
tecnológico, pese a que sí son propensas a la innova-
ción, tanto en términos generales como en el ámbito 
de las tecnologías de la información. Por este motivo, 
y porque el valor percibido del cliente es también una 
característica diferenciadora del grupo, entendemos 
que los proveedores de servicios deberían prestar es-
pecial atención a un perfil de empresas donde el resto 
de los indicadores (salvo el apoyo de los empleados) 
harían favorable la decisión de realizar comercio móvil. 
En cuanto al apoyo de los empleados, la decisión de 
implementar dicha tecnología en la empresa debería 
contar con la participación de los trabajadores, para 
lo que se recomiendan labores de formación. Puesto 
que el valor del cliente es considerado como relevan-
te, una estrategia a seguir es la incorporación de dicha 
tecnología con los clientes de mayor valor para la em-
presa, cuyos resultados podrían conquistar el apoyo 
de los empleados de cara a la implementación de la 
tecnología en la totalidad de la empresa.

Finalmente, las variables de perfil utilizadas en el 
análisis de conglomerados muestran interesantes re-
sultados:  las empresas del grupo 1 (empresas innova-
doras y competitivas) y las empresas del grupo 3 (inte-
resadas pero reticentes) son los grupos que tienen un 
mayor tamaño. Aunque algunos estudios manifiestan 
que las fuerzas de la inercia (Chesbrough, 2010) y la 
estructura de grandes empresas pueden actuar como 
inhibidor en los procesos de cambio (Zhu, 2005), otros 
autores afirman que un mayor tamaño facilita mayores 
recursos para adoptar la innovación (Rogers, 1983).  
En nuestro estudio, el conglomerado 1 se caracteriza 
por agrupar medianas y grandes empresas, y casi la 
mitad del conglomerado 3 está formado por empresas 
de más de 100 empleados. Ambos conglomerados 
presentan cierta propensión a la innovación en tecno-
logías de la información, aunque solo en el grupo de 
las empresas innovadoras y competitivas se utiliza In-
ternet como medio para comercializar productos y ser-
vicios, lo cual se considera un importante antecedente 

de la venta por teléfono móvil en las empresas. Por 
otra parte, el conglomerado 2 agrupa principalmente 
a empresas pequeñas (el 57 por 100 tiene menos de 
20 empleados) y no utiliza la tecnología móvil en las 
actividades diarias de la empresa. En este sentido 
pensamos que el desconocimiento, tanto de los be-
neficios que aporta el marketing móvil como del coste 
de implementación de esta tecnología en la empresa, 
puede influir en la falta de apoyo de la dirección. Asi-
mismo, este grupo no percibe presión de la compe-
tencia. Probablemente estas pequeñas empresas que 
venden productos de consumo no tecnológicos estén 
enfocadas al ámbito local y observen el fenómeno del 
comercio móvil como algo lejano a su actividad. No 
obstante, es importante destacar que, precisamente 
en este ámbito, el marketing móvil está reportando 
grandes beneficios gracias a las estrategias de mar-
keting basadas en la localización (CITA), la publicidad 
móvil, los cupones de descuento, etc.

La principal aportación de este estudio de carácter 
exploratorio es la aplicación de dos enfoques comple-
mentarios a la adopción del comercio móvil por parte 
de la empresa. No conocemos ningún estudio que rea-
lice dicha aproximación. Entendemos que la incorpo-
ración del marketing de relaciones, especialmente el 
beneficio percibido del marketing móvil, permite com-
prender mejor la adopción de esta tecnología por parte 
de las empresas, y consideramos que puede conver-
tirse en un factor clave. En este sentido, Osterwalder y 
Pigneur (2002) consideran la relación con el consumi-
dor como uno de los cuatro elementos que deben de-
finir un modelo de negocio. Teniendo en cuenta la na-
turaleza del comercio móvil y que este canal de venta 
se encuentra en sus inicios, consideramos importante 
incluir este pilar como eje fundamental en el proceso 
de adopción por parte de las empresas.

Implicaciones para los profesionales

El estudio que presentamos constituye una fuente 
de información para la industria de la tecnología móvil 
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en general. Constituye una aproximación empírica a 
los motivos que, acordes con la literatura, afectan a 
las empresas en su decisión de participar (o no) en el 
negocio de la venta por móvil. 

De los resultados se deriva la importancia de que 
las empresas comprendan los beneficios del marketing 
móvil. Para ello, entendemos que los proveedores de 
servicios, las operadoras y las empresas tecnológicas 
han de realizar una labor de comunicación que esti-
mule el deseo de las empresas de acceder a dichos 
beneficios. De esta forma, los proveedores de conteni-
dos han de poner especial énfasis en su beneficio, así 
como en las ventajas competitivas que se derivan de 
su adopción. Entendemos que dicha información pro-
duciría importantes avances en el tejido empresarial, 
por lo que las autoridades deberían promover campa-
ñas informativas que activen el mercado. Es decir, que 
las empresas comiencen a realizar comercio móvil, ya 
que los consumidores españoles tienen los dispositivos 
necesarios y las cifras muestran niveles crecientes de 
contratación de tarifas planas que reducen la principal 
barrera para la adopción de la compra por móvil.

Por otra parte, el carácter local de las empresas no 
debería ser óbice para la adopción de estas tecnologías, 
sino todo lo contrario. Proveedores de servicios móviles 
(como empresas de telecomunicaciones y proveedoras 
de contenidos) han de desarrollar cierta vigilancia tecno-
lógica que permita situar los movimientos en las empre-
sas de cada sector. Estos movimientos servirían a las 
empresas menos innovadoras para modificar su predis-
posición negativa a la adopción. Asimismo, el tamaño 
pequeño de la empresa parece ser entendido como un 
condicionante cuando,  realmente, los costes asociados 
a la venta por móvil no son tan excesivamente elevados 
como para al menos no ser considerados. Esta consi-
deración también debe ser puesta de manifiesto en las 
campañas informativas o en las ofertas realizadas por 
los proveedores de servicios. Finalmente, la segmenta-
ción de mercados según los perfiles identificados permiti-
ría diseñar estrategias de marketing enfocadas a superar 
las barreras descritas en cada grupo de empresas.

4.	 Limitaciones y líneas futuras de investigación

La principal limitación de nuestro estudio es que la 
adopción del comercio móvil por parte de las empre-
sas es un fenómeno poco estudiado en la literatura, 
que se ha ocupado principalmente de la adopción por 
parte del consumidor. Por este motivo no existen re-
ferencias empíricas sobre la aplicación en empresas 
de algunas de las variables identificadas. Otra de las 
limitaciones de nuestro estudio se deriva de que la 
muestra presenta un alto volumen de organizaciones 
que no han implementado, por el momento, estrate-
gias de marketing móvil, debido al estado incipiente 
del comercio móvil. Dada la potencialidad del mercado 
español, nuestra previsión es realizar de nuevo el es-
tudio en un plazo aproximado de dos años.

Como consecuencia de los resultados obtenidos, 
este estudio exploratorio ha generado múltiples posi-
bilidades para desarrollar líneas de investigación. Por 
un lado, realizando una analogía con la adopción del 
comercio móvil por los particulares, sería interesante 
incorporar la influencia que la red social de las empre-
sas ejerce sobre la decisión de realizar comercio móvil 
(denominado, en la literatura, normas subjetivas). Por 
otra parte, pensamos que el coste asociado tradicional-
mente a la adopción del comercio móvil por parte de 
los particulares, también es un impedimento a la adop-
ción por parte de las empresas, que sería interesante 
contrastar. A este respecto, Ting-Peng y Chih-Ping Wei 
(2004) destacan el aspecto económico como parte de 
la dimensión de viabilidad del comercio móvil que con-
duce a la evaluación del rendimiento por las empresas.
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BERGANZA, Juan Carlos; HERNANDO, Ignacio and L’HOTELLERIE-FALLOIS, Pilar 

The economic challenges of the United States

Abstract: This article provides an overview of the significance of the United States for 
the global economy and financial system, taking a look at the main internal and external 
challenges it faces to retain its position as a world leader. On the internal front, we highlight 
the steering of public finances towards a sustainable path, the structuring of a more stable 
financial system, the increase of potential growth and the reduction of inequality. On the 
external front, a focal point is the position of the United States in the governance of the main 
multilateral institutions and the full development of international trade agreements. 

Key words: international economic order, economic leadership, globalisation. 

JEL classification: F02, F60, O51.

CORTINA PRIETO, Antonio and FERNÁNDEZ DE LIS, Santiago 

The business model of Spanish banks in Latin America

Abstract: The article reviews the experience of Spanish banks in Latin America, where 
expansion has taken place using a decentralised model, with legally independent subsidiaries, 
focusing on retail business and local financing. This model has afforded clear benefits to the 
recipients of these services and to Spanish banks, endowing them with greater strength 
and profitability, at the same time as contributing to the financial stability of Spain and Latin 
America. These positive aspects have become particularly visible during the financial crisis. 
However, some regulatory initiatives adopted in the wake of the crisis are particularly severe 
for the retail bank model using the subsidiary formula, an undesirable effect for regulators 
that may require certain corrections. 

Key words: foreign banking, banking risks, bank resolution, banking supervision and 
regulation, Basel Committee. 

JEL classification: G21, G24, G28.
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Contents

ESTEVADEORDAL, Antoni
 

The new map of trade agreements in Latin America and the Caribbean: the 
inclusion of Europe 

Abstract: Slow economic growth on an international and a regional level over the past five 
to ten years means that Latin America and the Caribbean must find new ways of stimulating 
growth. In fact, Latin America and the Caribbean are working on the intensification and 
extension of integration using the existing trade networks: especially those between LAC 
and the European Union (EU). Both regions can benefit extensively from closer cooperation, 
in particular considering the new architecture of emerging international trade. This article 
analyses the methods whereby both regions can work together. 

Key words: integration, regionalism, trade, infrastructure. 

JEL classification: F02, F13, F15.

GRYNSPAN, Rebeca 

Productivity and trade integration in Latin America: trends and challenges 

Abstract: In the wake of the economic slowdown experienced by Latin America since 
2012, this analysis looks at the relationships of Latin America with the world, as well as the 
various methods of regional integration. A focus is how these relationships can affect trade 
diversification and the development of value chains, to foster competitiveness and inclusive 
economic development over the forthcoming years. An additional topic is the proposal 
of the development of a new generation of public policies and national and intraregional 
agreements in stages reaching further than terms of government, with a durable view, giving 
rise to more sustainable, dynamic and inclusive integration processes. 

Key words: economic growth, competitiveness, productivity, value chains, public 
policies, human capital, cooperation, integration, Latin America. 

JEL classification: F00, F13.
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IGLESIA APARICIO, Pablo de la; TENA GARCÍA, Javier;  GORRIZ WADDINGTON, 
Javier and GARCÍA LORENZO, Marta 

Trade agreements with North America: TTIP and CETA

Abstract: The slowdown of world trade in recent years and the scarce progress witnessed 
in multilateral negotiations of the Doha Development Round have sparked efforts by the 
various countries and regions of the world to close extensive bilateral trade agreements, 
aware of the importance of securing their economic relationships in an increasingly integrated 
and interdependent economic, social and technological environment. In this context, the 
European Union has set out to bolster its economic relationship with the two main Western 
economic partners, the United States and Canada, with the twofold goal of improving its 
economic situation and reasserting its strategic position on a global scale.

Key words: access to the market of goods and services, public procurement, sustainable 
development, international trade.  

JEL classification: F10, F13, F14, F15.

LLOPIS ABELLA, Jimena and RUIZ GÓMEZ, José Juan 

The continuing challenges of Latin America

Abstract: In the prodigious five years, 2003-2008, Latin America took advantage of the 
«super cycle» of prices of commodities and an extremely beneficial international environment, 
mostly to foster a profound transformation of the conditions and life expectancies of its 
societies. Following the environment change set in motion in 2008, the region now has to 
rise to the challenge of proving that it has the institutional capacity to provide the necessary 
response to secure the medium-term sustainability of its new economic and social policies 
in a context of economic slowdown and less public revenue. 
  
Key words: economic slowdown, social modernisation, middle class, public revenues 
and spending, public policies. 

JEL classification: E660, F300.
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NIN, Juan María and TORRAS, Luis

Spain-United States relationships: looking to the future 

Abstract: The ties between Spain and the United States are robust and underscored by 
a strong historical and cultural component. This good political and institutional harmony is 
not directly transferrable to the economic and investment environment. The best way to 
develop the flow of exports to the USA is investing there. Moreover, the USA offers a fertile 
ecosystem for business activities, as revealed by most competitiveness and transparency 
indicators, and it is a relevant strategic launch pad to reach other markets, both in Latin 
America and in other countries in the Pacific basin. 

Key words: exports, investment, strategy, TTIP, internationalisation. 

JEL classification: F13, F21, L1.

RÍOS MÉNDEZ, Germán

Laying the foundations for investment in Latin America: future opportunities 

Abstract: Over the past 10 years, Latin America has enjoyed a flexible external environment, 
which together with better macro-economic policies has allowed it to grow and reduce 
poverty and inequality. However, given the worsening of the global economic environment, 
the challenge for the region is increasing its potential growth via a process of productive 
transformation raising productivity and allowing a diversification of its export landscape. 
In this scenario, the reform agenda in Latin America should focus on closing the gaps in 
infrastructure, improving quality of education and fostering innovation.

Key words: economic growth, productivity, infrastructures, education, innovation. 

JEL classification: O1, O11, O12, O52, O54.
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SAN MARTÍN, Sonia; LÓPEZ CATALÁN, Blanca and JIMÉNEZ TORRES, Nadia H.

Which factors foster mobile-based sales in Spanish companies? 

Abstract: In this article, we use the approaches of technology-organisation-environment 
and relationship marketing to analyse 125 Spanish companies. We identify three types 
of companies according to the most relevant factors influencing the adoption of mobile-
based sales: propensity to innovation and information technologies, support to employees 
and management, pressure of competition, client value and perceived benefits of mobile 
marketing. The study reveals the profile of the companies most likely or unlikely to adopt 
mobile commerce, and it concludes with useful implications for businesses. 

Key words: mobile commerce, adoption, companies, TOE, relationship marketing.

JEL classification: M31, M37.

SERRANO LEAL, Cristina; REBATO BARREDO, Carlos and SALAZAR PALMA, 
Fernando

Bilateral relationships of Spain and Latin America: trade and investments 

Abstract: Latin America is a political, social and economic priority for Spain. This article 
presents the historical evolution and the current situation of the trade and investment 
relationships between Spain and Latin America. As far as trade relations are concerned, we 
highlight the positive trend of our exports, although levels remain insufficient. Meanwhile, the 
trade balance is still negative given the fast progress of our imports, mostly of commodities 
(petrol, minerals and food). The great significance of Latin America from the economic 
viewpoint lies in its role as a recipient of Spanish direct investment: in 2013, according to 
most recent data, it was the destination of over one-third of the stock of our direct investment 
abroad.  Meanwhile, Latin American investments in Spain, without being marginal, as they 
involve less than one-tenth of our stock of direct foreign investment (DFI), are very limited 
as to the sources, with Mexico and Brazil jointly accounting for 90 per cent of investments. 

Key words: exports, direct foreign investment, Latin America. 

JEL classification: F14, F21.
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