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Capítulo	4 
Estrategia	de	operación	e	inversión	y	el	
desempeño	financiero	del	sector	de	la	

comunicación	en	México

Juan Gaytán Cortés1
2

Juan Antonio Vargas Barraza3

Resumen

El objeto de estudio de esta investigación consistió en analizar la relación 
matemática	 y	 el	 impacto	 que	 ejercen	 las	 estrategias	 financieras	 de	 los	 
recursos de operación (activo circulante) e inversión en capacidad insta-
lada	(activo	fijo)	sobre	el	desempeño	financiero	(utilidad	de	operación)	y	cre-
cimiento (ventas), de las empresas del sector de la comunicación en México. 
En	 el	 análisis	 se	 utilizó	 información	 financiera	 de	 la	 Bolsa	Mexicana	 de	
Valores (bmv)	por	el	periodo	2000-2012.

La técnica de datos de panel se aplicó para determinar la relación 
matemática que ejercen los factores independientes sobre los factores  
dependientes.

Las variables consideradas en el constructo de este estudio empírico 
fueron identificadas y elegidas de las teorías y estudios empíricos de inves-
tigaciones previas que se analizan y comentan en el marco teórico de esta 
investigación.

 1	Obtuvo	su	Ph.D.	en	la	Universidad	Nacional	Autónoma	de	México,	en	2007.	Actualmente	es	profesor	
investigador	titular,	afiliado	al	departamento	de	Mercadotecnia	y	Negocios	Internacionales	de	la	Uni-
versidad de Guadalajara, campus cucea. Miembro del sni, Nivel I.

 2	Obtuvo	su	Ph.D.	en	el	Instituto	Mexicano	de	Estudios	Pedagógicos,	en	2010.	Actualmente	es	profesor	
investigador	titular,	afiliado	al	departamento	de	Mercadotecnia	y	Negocios	Internacionales	de	la	Uni-
versidad de Guadalajara, campus cucea.

 3	Obtuvo	su	Ph.D.	en	la	Universidad	Autónoma	de	Madrid,	España,	en	2010.	Actualmente	es	profesor	
titular	de	investigación,	afiliado	al	departamento	de	Marketing	y	Negocios	Internacionales	de	la	Uni-
versidad de Guadalajara, campus cucea.

Antonio de Jesús Vizcaíno
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Los principales hallazgos muestran que el activo circulante y el  
activo	 fijo	 tienen	 una	 correlación	 matemática	 positiva	 con	 el	 desempeño	 
financiero.	 También	 se	 identificó	 una	 correlación	 matemática	 positiva	
entre el activo circulante y las ventas, en cambio, en forma opuesta el 
activo fijo no mostró ninguna relación matemática con las ventas. Los 
hallazgos facilitarán la toma de decisiones al planear y administrar el 
activo	circulante	y	el	activo	fijo	de	las	empresas	del	sector	de	comunica-
ciones en México.

Palabras clave: desempeño financiero, recursos de operación e 
inversión, sector de las comunicaciones.

Introducción

El sector de las telecomunicaciones, tanto en México como en el mundo, 
contribuyen al crecimiento y desarrollo social, de ahí la conveniencia de apo-
yar las inversiones tangibles e intangibles en este sector estratégico, tam-
bién resulta indispensable para los administradores analizar los factores que 
sustentan	sus	estrategias	financieras	y,	a	 su	vez,	determinan	su	desempeño	
financiero.

Identificar y analizar los factores que inciden en el desempeño 
financiero generado por una adecuada gestión estratégica de los acti-
vos tangibles es un tema imprescindible, tanto para los directores de 
las organizaciones públicas y privadas como para los investigadores, 
incrementando la posibilidad y la capacidad de las empresa de compe-
tir a un alto nivel en un mercado global. Los estudios relacionados con 
las estrategias del desempeño financiero en cada una de las disciplinas 
han adoptado enfoques y formas de medida diferentes, siendo difícil 
utilizar un modelo con una perspectiva multidisciplinaria tomando en 
considerando las diferencias en la terminología, las suposiciones y los 
enfoques que hay entre las diversas disciplinas (Venkatraman y Rama-
nujam,	1986).

Lograr una gestión estratégica entre las inversiones tangibles e intangi-
bles	realizadas	por	las	empresas,	con	la	finalidad	de	lograr	un	desempeño	y	
rentabilidad	financiera	acorde	con	lo	exigido	por	los	accionistas,	ha	motivado	
y resaltado el interés, la necesidad y la importancia de revisar los conceptos 
teóricos y los postulados empíricos adoptados en las pasadas investigaciones, 
logrando	sustentar	y	abordar	el	tema	de	forma	sólida	para	identificar	la	rela-
ción matemática entre las variables de los recursos tangibles y las variables 
del	desempeño	financiero	en	el	sector	de	la	comunicación,	con	la	finalidad	
de	dar	certidumbre	en	las	inversiones	y	el	beneficio	esperado	por	parte	de	los	
empresarios.
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Cuestionamiento, objetivos e hipótesis

La teoría financiera considera que la inversión operativa y la inversión 
en la capacidad instalada constituye una parte de la problemática del 
objetivo financiero de la empresa, al que se identifica con el principio 
normativo de maximización de la riqueza de los accionistas, considera-
do como una guía racional para la colocación eficiente de los exceden-
tes de tesorería en el mercado de capitales o en la inversión de activos 
tangibles e intangibles.

En	 sus	 estudios	 empíricos,	Schilke	y	Goerzen	 (2010),	Soto-Acosta	y	
Meroño-Cerdan	(2008)	encontraron	una	relación	directa	entre	los	recursos	 
y capacidades y el rendimiento de la empresa.

Los supuestos teóricos y variables utilizadas en la planeación y admi-
nistración de la normativa de comportamientos que reemplazan a los modelos 
prescriptivos	de	la	inversión	en	general	de	las	empresas,	apoyaron	el	plan-
teamiento del siguiente cuestionamiento, objetivo e hipótesis general.

Cuestionamiento

¿Cómo, los recursos que apoyan la operación y los recursos que apoyan la 
inversión	en	activos	fijos	o	capacidad	instalada,	se	relacionan	con	el	desem-
peño	financiero	y	el	crecimiento	en	ventas	de	las	empresas	del	sector	de	la	
comunicación	en	México?

Objetivo

Determinar cómo los recursos que apoyan la operación y la inversión en  
activos	fijos	o	capacidad	instalada	se	relacionan	con	el	desempeño	financiero	
y el crecimiento en ventas de las empresas del sector de la comunicación en 
México.

Hipótesis

La inversión en recursos que apoyan la operación y la inversión en activos 
fijos	o	capacidad	instalada,	se	relacionan	de	forma	positiva	con	el	desem-
peño	financiero	y	el	crecimiento	en	ventas	de	las	empresas	del	sector	de	la	
comunicación en México.

El análisis del marco teórico, el cuestionamiento, objetivo e hipótesis 
formulados, dieron origen al siguiente constructo:
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Figura 1. Constructo	con	variables	dependientes	 
e	independientes

Crecimiento (ventas)Recursos de operación 
(activo circulante)

Recurso de inversión 
(activo fijo)

Desempeño financiero 
(utilidad de operación)

CONSTRUCTO
 Variable independiente Variable dependiente

Fuente: Elaboración propia con variables analizadas en el marco teórico .

Marco teórico

Los recursos y las capacidades que provocan o promueven un cambio eco-
nómico	significativo	en	el	corto	plazo	son	clasificados	como	dinámicos,	
y todos los demás recursos y capacidades que no provocan ese cambio 
económico	radical	en	el	corto	plazo	se	clasifican	como	recursos	ordinarios	
u operativos.

Las	investigaciones	sobre	las	estrategias	financieras,	así	como	el	impac-
to de los factores que las integran han sido abordadas por una gran cantidad 
de	teorías	con	la	finalidad	de	analizar	y	medir	su	relación	con	el	desempeño	
financiero;	sin	embargo,	los	recursos	y	capacidades	no	han	sido	examinados	
con	una	visión	integral,	tomando	en	consideración	su	configuración	y	capaci-
dades	para	incrementar	el	desempeño	financiero,	tampoco	ha	sido	posible	
llegar	 a	 una	 conclusión	 final	 (Yarbrough,	Morgan,	Vorhies,	 2011;	 Parnell,	
2011).

El cambio a menudo toma tiempo, y un cambio lento requiere tiempo 
para construir algo fácilmente perceptible, es erróneo relegar algunas capaci-
dades a la categoría no dinámica, porque a corto plazo no han generado lo que 
se percibe como cambios radicales, pudiendo esto ocultar todo el potencial de 
estas capacidades. La creación y fabricación de nuevos productos o servicios, 
así como nuevos puntos de venta, son acciones que representan un cambio 
significativo	para	los	competidores	y	los	clientes.	La	línea	entre	los	recursos	
y capacidades dinámicas y operacionales es inevitablemente borrosa, este 
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argumento sustenta de forma sólida la presente investigación en la que, por 
sus características y argumentos, se eligió para su apoyo la Teoría de recursos 
y capacidades.

La teoría de recursos y capacidades

La idea de considerar a la empresa como un amplio conjunto de recursos y 
capacidades	se	remonta	al	trabajo	publicado	por	Penrose	(1959),	la	idea	ha	
sido enriquecida al paso del tiempo con la incorporación de tecnologías y con 
los diversos modelos matemáticos y enfoques teóricos utilizados por investi-
gadores de diversas disciplinas.

La	 teoría	 de	 recursos	 y	 capacidades	 (Theory	 Resource	 Based-View	
[trbv]) analiza la posición de recursos y capacidades de la empresa, gene-
rando un gran apoyo en las ventajas competitivas que incrementan valor y 
sustentan las opciones e inversiones estratégicas adoptadas por las organi-
zaciones. La forma particular de gestionar, realizar, posicionar y administrar 
las inversiones en recursos tangibles e intangibles, realizadas en el transcurso 
del tiempo durante la vida de la empresa, provocan una relación positiva 
con	el	desempeño	financiero,	representado	por	la	rentabilidad	de	operación	
lograda	por	las	empresas	(Wernerfelt,	1984;	Lockett,	Thompson	y	Morgenstern,	
2009).

Los estudios empíricos realizados sobre el desempeño de la empresa, 
utilizando como apoyo la trbv, han encontrado fuertes diferencias en la clase 
y combinación de recursos utilizados no sólo entre empresas de la misma 
industria sino también dentro de los límites más estrechos de los grupos de la 
misma industria. Esto sugiere que los efectos de los recursos individuales, es-
pecíficos	de	las	empresas	sobre	el	rendimiento	pueden	ser	muy	significativos,	
(Mahoney	y	Pandian,	1992;	Hansen	y	Wernerfelt,	1989	y	Cool	y	Schendel,	
1988).

Las organizaciones tienen una combinación única de recursos tangibles 
e intangibles, capacidades, habilidades y conocimientos que no pueden ser 
transferidos fácilmente o sin costo, y que constituye sus recursos y capa-
cidades. Las organizaciones son heterogéneas y poseen diferente dotación  
de recursos, producto de su historia, suerte y decisiones pasadas, sobre las 
que	se	puede	sustentar	una	ventaja	competitiva	(Fernández	y	Suárez,	1996;	
Teece,	Rumelt,	Dosi,	y	Winter,	1994).

Definición y análisis de recursos

Los	recursos	se	definen	como	cualquier	entidad	tangible	o	intangible	dispo-
nible	para	la	empresa	que	le	permita	producir	y	ofertar	de	forma	eficiente	y/o	
efectiva un producto o servicio que tenga valor para algunos segmentos de 
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mercado	(Hunt	y	Morgan,	1995).	Los	recursos	también	distinguen	los	secto-
res	o	segmentos	a	los	que	pertenecen	las	empresas	y,	a	su	vez,	les	confieren	
sus ventajas competitivas. En la investigación realizada por Rashidirad, Sol-
tani,	Salimian	 (2015),	 se	presenta	un	 resumen	de	 los	estudios	 realizados	a	
cerca de los recursos y capacidades de las empresas.

El análisis e interpretación de los recursos es muy amplio, en esta 
investigación	se	eligió	la	definición	de	Guizzardi	(2005),	tomando	en	con-
sideración que resume el concepto de forma clara y precisa: un recurso 
es “una abstracción de elementos de estructura” que además incluye una 
relación de “realización” que puede ser utilizada para “conectar los ele-
mentos de estructura a los recursos”. En los sectores empresariales donde 
el recurso tangible (capacidad instalada) es dominante, las empresas pue-
den obtener una ventaja estratégica, y altos retornos sobre las inversiones 
realizadas.

Los recursos tangibles e intangibles están ligados de forma semiper-
manente	 a	 la	 empresa	 y	 le	 permiten	 producir	 y	 ofertar	 de	 forma	 eficiente	
o efectiva un producto o servicio que tenga valor para algunos segmentos 
de	mercado	(Hunt	y	Morgan,	1995).	Ejemplos	de	recursos	son:	nombres	de	
marca,	 conocimiento	 interno	de	 tecnología,	 empleo	de	personal	 calificado,	
contactos	comerciales,	maquinaria,	procedimientos	eficientes,	capital,	etcé-
tera	(Caves,	1980).

Clasificación de los recursos y capacidades

Las	 organizaciones	 tienen	 recursos	 y	 capacidades	 específicas	 que	 les	 per-
miten	 realizar	 una	 actividad	 particular	 de	manera	 confiable	 y	 satisfactoria	
(Helfat,	Winter,	2007).	Las	capacidades	describen	las	rutinas	de	la	empresa,	
integrando	y	reconfigurando	los	recursos	y	habilidades	organizacionales	de	
alto	nivel	(Wang	y	Ahmed,	2007).

El desafío clave que los teóricos de los recursos y capacidades han en-
frentado	ha	sido	el	definir	lo	que	significa	un	recurso.	Los	investigadores	y	
profesionales interesados en la trbv han utilizado una variedad de térmi-
nos diferentes para hablar de los recursos de una empresa, incluyendo las 
competencias, habilidades, activos estratégicos y las existencias (Prahalad 
y	Hamel,	 1990;	 Grant,	 1991;	Amit	 y	 Schoemaker,	 1993,	 1996;	 Capron	 y	 
Hulland,	1999). Es difícil indicar cuando un recurso o capacidad es dinámica 
u ordinaria. Es probable que la evaluación del alcance del cambio radical sea 
una cuestión de perspectiva, experiencia y grado (Helfat	y	Winter	2011). Las 
capacidades que promueven un cambio económico importante, pero gradual, 
también son consideradas como dinámicas	(Helfat	y	Winter	2011).	Este	cri-
terio se contrapone al deseo de trazar una línea entre capacidades dinámicas 
y las operacionales.
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La	 investigación	 realizada	 por	 Birnholz,	 Cohen	 y	 Hoch	 (2007:316)	
mencionan que esta es “la paradoja del mundo en constante cambio.” Si todo 
está cambiando todo el tiempo, ¿cuál es entonces la base de la impresión de 
que	algunas	cosas	no	cambian	en	absoluto?,	desde	la	perspectiva	del	inves-
tigador. Si examinas de cerca los pequeños detalles, ves mucho más cambio 
que si observa grandes fenómenos o descripciones de alto nivel, o percibe el 
fenómeno desde lejos.

Los recursos y capacidades son un determinante básico del éxito, cre-
cimiento y desempeño de la empresa y, por lo tanto, constituyen la base de 
la estrategia organizacional y la ventaja competitiva sostenible (Schoemaker, 
1990).	Los	generalistas	y	especialistas	observan	de	forma	diferente	la	perma-
nencia de inversiones en capital y la capacidad instalada de los activos a lo 
largo del tiempo. Examinar las inversiones o la capacidad instalada utilizadas 
para fabricar un bien o servicio, utilizando en el examen un periodo corto, 
no permite observar ningún cambio provocado por la inversión en capacidad 
instalada utilizada para fabricar el producto o servicio y concluir erróneamen-
te que la empresa carece de capacidades dinámicas ofrecidas por la inversión, 
o capacidad instalada realizadas de forma previa.

Los activos circulantes o recursos de operación

El capital de trabajo, conocido también como fondo de maniobra o activo 
corriente; es la inversión que realiza toda empresa en activos circulantes o 
de corto plazo, el capital de trabajo es necesario para administrar y dirigir las 
actividades	de	gestión	y	operación	de	 los	activos	circulantes,	con	el	fin	de	
lograr una utilidad operativa por las ventas realizadas, así como de las inver-
siones efectuadas en icc, durante del ciclo operativo de una empresa (Gitman 
y	Zutter,	2012).

Parmigiani	y	Holloway	(2011)	plantean	la	hipótesis	de	que	hay	una	re-
lación positiva entre las capacidades de implementación de la empresa y el 
rendimiento de la unidad de negocio, el éxito de la empresa y, por lo tanto, 
su rendimiento.

Los activos fijos o recursos de inversión

La capacidad instalada de las organizaciones o recursos de inversión a largo 
plazo,	conocidos	como	activos	fijos,	son	inversiones	realizadas	con	la	finali-
dad	de	ser	utilizadas	y	no	con	la	finalidad	de	ser	vendidas,	estas	inversiones	
persiguen objetivos diferentes como el de utilizar recursos excedentes para 
producir algunos ingresos adicionales en forma momentánea. Este tipo de 
inversiones	generalmente	se	utilizan	para	 la	adquisición	de	activos	fijos	
que generarán ingresos por algunos años, o bien proyectos de innovación que  
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promuevan el crecimiento de la empresa de forma paulatina. Para consi-
derarse una inversión a largo plazo, es necesario que ocurran factores que 
indiquen que la empresa tiene la intención de mantenerse como propieta-
rias de tal inversión, por un periodo superior a un año o a su ciclo normal 
de operaciones.

Crecimiento (ventas)

Las organizaciones crecen porque cuentan con recursos de inversión o 
capacidad instalada ociosa, o un canal de distribución infrautilizado a los 
que trata de buscar una aplicación buscando aprovecharlos para iniciar la 
producción	o	distribución	de	nuevos	productos,	diversificando	su	oferta	
para entrar en mercados diferentes, ampliando su cartera de negocios; 
marcando esto la senda de crecimiento y expansión de las ventas en la 
organización.

Las ventas son una de las actividades más pretendidas por empresas, 
debido a que su éxito depende directamente de la cantidad de veces que se 
realicen	y	de	las	estrategias	financieras	que	se	hayan	planteado	anteriormente,	
la enajenación de nuevos productos provoca que el rendimiento de la empresa 
aumente y una idea innovadora es una clave del éxito para las mismas (Björk, 
Boccardelli	y	Magnusson,	2010).

Beck,	Demirguc-Kunt	y	Levine	(2005)	argumentaron	que	el	tamaño	
de la empresa (capacidad instalada) tiene un impacto positivo en el cre-
cimiento	de	 sus	ventas.	Lo	que	 significa	que	 las	 empresas	más	grandes	
tienen un mayor crecimiento de ventas en comparación con las empresas 
más pequeñas.

El	 concepto	 de	 crecimiento	 en	 las	 organizaciones	 se	 refiere	 a	mo-
dificaciones	e	incrementos	de	tamaño	reflejado	en	sus	ventas	y	desempeño	
financiero	que	originan	que	ésta	sea	diferente	de	su	estado	anterior.	Estos	
aumentos	se	pueden	reflejar	en	todas	o	varias	de	las	siguientes	variables:	
inversión en activos, crecimiento en sus líneas de productos y de produc-
ción,	 nuevos	mercados,	 crecimiento	 en	 ventas	 y	mayores	 beneficios	 en	
utilidad de operación.

Desempeño financiero (utilidad de operación)

La	 orientación	 dada	 a	 la	 administración	 financiera	 influye	 en	 su	 funcio-
namiento	y	los	objetivos	que	son	clave	para	lograr	su	desempeño	financiero.	
Los	objetivos	fijados	generan	las	estrategias	y	planes	de	acción	que	rigen	y	
permiten	alcanzar	las	metas	del	área	financiera,	la	empresa	y	los	accionistas	
que aportaron el capital para todos los activos tangibles e intangibles utiliza-
dos en la operación e inversión.
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La	 rentabilidad	 o	 desempeño	 financiero	 se	 ve	 afectada	 por	 el	 precio	
y el nivel de ventas, de igual forma está determinada por la rotación de  
sus	 activos;	 por	 los	 costos	 y	 gastos	 asociados	 a	 la	 actividad,	 lo	 corres-
pondiente al pago de intereses, así como los niveles de impuestos a que están 
sujetas las actividades de la organización, disminuyendo el nivel de activos o 
incrementando las ventas con los mismos activos disponibles, incrementando 
el	apalancamiento	financiero,	etcétera,	logrando	así	una	elevada	rentabilidad	
operativa	o	desempeño	financiero.

Metodología

El modelo econométrico de los datos del panel fue elegido y utilizado para 
calcular la relación matemática de las variables, la técnica del modelo de datos 
de panel combina los datos de la dimensión temporal y la sección transversal. 
El modelo también se conoce como serie longitudinal, series de tiempo y de 
datos de corte transversal, micro datos de panel, el análisis de la historia, y el 
análisis	de	pares	(Gujarati,	2003).

La técnica de datos de panel permite elaborar y probar modelos 
complejos,	 de	 acuerdo	 con	 Carrascal	 (2004),	 es	 aplicable	 en	 las	 áreas	 
siguientes:

a) Predicción de ventas;
b) Estudios de costo;
c)	Análisis	financiero;
d) Predicción macroeconómica;
e) Simulación, y
f) Análisis y evaluación de cualquier tipo de datos estadísticos. 

También permite observar las inferencias causales de los factores 
independientes sobre los factores dependientes, estas inferencias de cau-
salidad serían muy difíciles de percibir si sólo se aplicara de manera 
aislada la técnica de “datos de corte transversal” o la técnica de “datos 
de serie temporal”. El análisis de datos de panel (o longitudinal), con-
junta simultáneamente el estudio de corte transversal con el estudio de 
series de tiempo que permite capturar la heterogeneidad de los agentes 
económicos	e	incorpora	el	análisis	dinámico	(Rivera,	2007	y	Mayorga	y	
Muñoz,	2000).

La característica fundamental de los datos de panel que los distingue 
de las combinaciones de corte transversal, es el hecho de disponer y dar 
seguimiento a las mismas empresas a lo largo de un periodo continuo 
(Wooldridge,	 2001).	 Estudia	 el	 grupo	 de	 datos,	 conjuntando	 la	 técnica	
de corte transversal con la técnica de series de tiempo. La información  
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disponible se procesa y presenta en dos dimensiones, generándose múlti-
ples observaciones puntuales para cada unidad económica, enriqueciendo 
el análisis empírico con observaciones que no sería posible si sólo se apli-
caran los métodos de series de tiempo y corte transversal de forma aislada 
(Rivera,	2007;	Mayorga	y	Muñoz,	2000;	Gujarati,	2003;	Mur	y	Angulo,	
2006	y	Rivera,	2007).

El modelo reconoce dos efectos, por una parte los efectos individua-
les	que	se	refieren	a	aquellos	que	se	afectan	de	manera	desigual	a	cada	uno	
de los agentes de estudio contenidos en la muestra y, en segundo lugar, a 
los efectos temporales que afectan por igual a todas las unidades indivi-
duales del estudio que no varían con el tiempo, lo que permite estudiar los 
cambios	en	 los	beneficios	de	una	sola	empresa	en	un	periodo,	así	como	
la	variación	en	 los	beneficios	de	varias	empresas	en	conjunto	(Pindyck,	
2001).

Fuente y recolección de datos

Los	datos	de	las	variables	específicas	de	las	empresas	se	obtuvieron	de	los	
estados	financieros	 publicados	 en	 los	 anuarios	 financieros	 de	 la	 bmv, la 
fuente	es	confiable,	de	acuerdo	con	 las	leyes	específicas,	las	empresas	que	
cotizan en la Bolsa tienen la obligación de generar reportes al cierre de cada 
trimestre	(Schneider,	2001).

La muestra de estudio fue no probabilística debido a que fueron consi-
deradas todas las empresas del sector de la comunicación que cotizaron de 
forma	 constante	 en	 el	 periodo	 2000-2012.	 Todas	 las	 empresas	 son	 cla-
sificadas	 como	 grandes,	 de	 acuerdo	 a 	 la	 estratificación	 del	Diario	Oficial	
de la Federación (dof)	de	junio	de	2009.

En esta investigación se consideraron dos variables independientes:

1.	Los	recursos	de	operación,	representados	por	el	activo	circulante.
2.	Los	 recursos	 de	 inversión,	 representados	 por	 el	 activo	 fijo	 o	 capacidad	

instalada de cada una de las empresas de la muestra.

También, se consideraron dos variables dependientes:

1.	Las	ventas	representando	el	crecimiento	de	las	empresas.
2.	La	utilidad	de	operación	representando	el	desempeño	financiero.

Todas las cifras de cada una de las variables fueron obtenidas de los  
estados	financieros	publicados	en	los	anuarios	financieros	de	la	bmv. La mues-
tra	estuvo	 integrada	por	 siete	grupos	corporativos	que	 representan	a	1,144	 
empresas	para	ofrecer	el	servicio	de	comunicación	(véase	tabla	1).
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Tabla 1. Empresas	del	sector	de	la	comunicación	 
que	cotizaron	constantemente	en	la	BMV	 

durante	el	periodo	2000-2012

Fuente: Elaboración propia con los listados anuales de emisoras publicados por la bmv .

Análisis e interpretación de resultados

La técnica multivariada de datos de panel fue aplicada en dos ocasiones, 
al correr el programa se tomó en consideración de forma separada cada una 
de las dos variables dependientes y las dos variables independientes, con 
la	finalidad	de	confirmar	las	hipótesis	planteadas.	En	esta	investigación,	 la	
hipótesis	nula	se	definió	de	la	siguiente	manera:	Ho: Bi =	0,	en	donde	 i 
corresponde	a	la	variable	independiente	al	nivel	de	significancia	de	5%.
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Alfa de Cronbach.	 Es	 el	 promedio	 de	 todos	 los	 coeficientes	posibles	 de	
división por mitades que resultan de las diferentes maneras de dividir los 
reactivos	de	la	escala.	Este	coeficiente	varía	entre	0	y	1,	y	un	valor	igual	o	
menor	a	0.6,	por	lo	general	indica	una	confiabilidad	no	satisfactoria	de	con-
sistencia	interna.	Una	propiedad	importante	del	coeficiente	alfa	es	que	su	va-
lor tiende a aumentar con el incremento del número de reactivos de la escala. 
Por	lo	tanto,	el	coeficiente	alfa	puede	resultar	inflado	artificialmente	e	inade-
cuadamente por la inclusión de varios reactivos redundantes en la escala 
(Malhotra,	2008).	Se	probó	la	confiabilidad	de	la	base	de	datos	elaborada	con	
los	datos	recabados,	aplicando	el	software	Spss-Versión	21	(véase	tabla	2):

Tabla 2. Alfa	de	Cronbach

Alfa de Cronbach 0.711 No . elementos 4
Fuente:	Datos	de	salida	del	programa	Spss-Versión	20.0,	utilizando	datos	de	la	encuesta.

El	 estadístico	 de	 Alfa	 de	 Cronbach	 se	 considera	 un	 coeficiente	 de	
correlación	 (Molina,	2008),	 su utilidad radica en indicar si los distintos 
ítems de la escala están midiendo una realidad común, es decir, si las res-
puestas	a	estos	ítems	no	tienen	una	elevada	correlación	entre	sí,	significaría	
que	algunas	de	las	declaraciones	de	la	escala	no	son	medidas	fiables	del	cons-
tructo. Se concluye que en la escala realizada con cuatro ítems poseen una 
correlación	excelente	al	obtener	un	valor	de	Alfa	de	Cronbach	de	 .711.	La	
fiabilidad	de	la	escala	es	alta	por	lo	que	es	posible	continuar	con	el	análisis.

Crecimiento representado por las ventas netas: técnica multivariada  
de datos de panel, tomando en consideración las dos variables  

dependientes y las dos variables independientes

Prueba (vif). El	factor	de	inflación	de	las	varianzas	de	la	regresora	(vif), fue 
calculado para la variable independiente ventas, mostrando una media del 
factor	de	inflación	de	varianza	de	7.14	(véase	tabla	3).

Tabla 3. Prueba	del	factor	de	inflación	de	varianza	(VIF)

vif crecimiento (ventas)
Variable vif 1/vif
Activo circulante 7 .14 0.140134
Activo	fijo 7 .14 0.140134
Mean vif 7.14

Fuente:	Elaboración	propia	con	datos	financieros	de	la	bmv	por	el	periodo	de	2000-2012.
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Técnica multivariada de datos de panel. Los	resultados	finales	después	de	
aplicar el método econométrico a través de la técnica de datos de panel, se 
muestran	en	la	tabla	4:

Tabla 4. Resultados	finales,	aplicando	la	técnica	de	Datos	 
de	Panel	utilizando	el	programa	Stata-11

Fuente:	Elaboración	propia	con	datos	financieros	de	la	bmv	por	el	periodo	2000-2012.

La	regresión	multivariada	de	datos	de	panel	de	efectos	fijos,	muestra	
que el activo circulante tiene una correlación positiva, mostrando una capa-
cidad	explicativa	del	modelo	del	0.9273.

Desempeño financiero representado por la utilidad de operación: técnica 
multivariada de datos de panel, tomando en consideración las dos variables 

dependientes y las dos variables independientes

Prueba vif. El	factor	de	inflación	de	las	varianzas	de	la	 regresora	(vif), fue 
calculado	para	la	utilidad	de	operación,	mostró	una	media	del	factor	de	infla-
ción	de	varianza	de	7.14	(véase	tabla	5).
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Tabla 5. Prueba	del	factor	de	inflación	de	varianza	(VIF)

VIF. Desempeño financiero (util. op)
Variable vif 1/vif
Activo circulante 7 .14 0.140134
Activo	fijo 7 .14 0.140134
Mean vif 7.14

Fuente:	Elaboración	propia	con	datos	financieros	de	la	bmv	por	el	periodo	de	2000-
2012.

Técnica multivariada de datos de panel.	Los	resultados	finales	después	
de aplicar el método econométrico a través de la técnica de datos de panel se 
muestran	en	la	tabla	6:

Tabla 6. Resultados	finales	aplicando	la	técnica	de	Datos	 
de	Panel	utilizando	el	programa	Stata-11

Fuente:	Elaboración	propia	con	datos	financieros	de	la	bmv	por	el	periodo	de	2000-
2012.
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La	 regresión	multivariada	de	 datos	 de	panel	 de	 efectos	fijos	muestra	
que el activo circulante y el activo fijo, tienen una correlación positiva con 
el	desempeño	financiero	representado	por	la	utilidad	de	operación,	mostrando	
una	capacidad	explicativa	del	modelo	del	0.9174.

La	regresión	multivariada	de	datos	de	panel	de	efectos	fijos,	muestra	
que el activo fijo	no	tiene	ninguna	correlación	y	con	el	desempeño	financie-
ro representado por la utilidad de operación.

El	resumen	de	los	resultados	se	muestran	en	la	tabla	7:

Tabla 7. Variables	con	relación	matemática	en	las	empresas	
del	sector	de	comunicaciones

Concepto Activo Circulante (+) Activo Fijo (+)
Desempeño	financiero	
(utilidad	de	operación)

0.0000*** 0.0160*

Crecimiento	(ventas) 0.000*** 0.706

Fuente:	 Elaboración	 propia	 con	 los	 resultados	 de	 salida	 del	 programa	 STATA-11	
(véase	tablas	6	y	8).

El desempeño financiero representado por la utilidad de operación. En las 
empresas del sector de comunicac iones  en México, el resultado que 
se obtuvo muestra una relación positiva con el activo circulante y con el 
activo	fijo.

El crecimiento representado por las ventas. En las empresas del sector de 
comunicaciones	en	México,	se	identificó	una	relación	matemática	positiva con 
el	activo	circulante,	en	cambio,	en	forma	opuesta,	el	activo	fijo	no	mostró	
ninguna relación matemática.

Conclusiones

La	investigación	cumplió	con	su	objeto	de	estudio	que	consistió	en	identificar	la	 
relación matemática positiva o negativa de las variables cuantitativas, acti-
vo	circulante	y	activo	fijo	con	el	desempeño	financiero	y	 las	ventas	a	 tra-
vés de la técnica estadística de “datos de panel”, en las empresas del sector  
de comunicaciones que cotizaron de forma constante en la bmv en el pe-
riodo	 comprendido	 de	 2000	 al	 2012.	 En	 el	modelo	 se	 consideró	 como	
variable dependiente: las ventas y la utilidad de operación y, como variables 
independientes:	activo	circulante	y	el	activo	fijo.
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En esta investigación se encontró que la inversión en activos circulan-
tes,	activos	fijos	y	las	ventas	tienen	una	relación	matemática	positiva	con	la	
rentabilidad	o	desempeño	financiero	de	las	empresas,	estos	resultados	coin-
ciden con los obtenidos en las investigaciones realizadas por Parmigiani y 
Holloway	(2011),	Björk,	Boccardelli	y	Magnusson	(2010),	Schilke	y	Goer-
zen	(2010),	Soto-Acosta	y	Meroño-Cerdan	(2008), Beck,	Demirguc-Kunt,	y	
Levine	(2005).

Los empresarios y los académicos, al tomar en consideración la relación 
matemática positiva o negativa que arrojan los estudios empíricos en relación a 
los recursos y capacidades de las organizaciones, permitirán fortalecer sus es-
trategias competitivas para elevar su impacto en el rendimiento o desempeño 
financiero	desde	una	perspectiva	de	la	teoría	de	los	recursos.

La empresa, para sostenerse en el mercado y lograr el éxito, debe revi-
sar y reevaluar la adecuación de sus recursos, sus capacidades y su estrategia 
competitiva de forma periódica, ya que la globalización y el constante cam-
bio	modifica	sus	entornos.

Los resultados obtenidos también serán útiles para generar normati-
vidad y directriz, facilitando la toma de decisiones al planear y administrar 
el	 activo	circulante	y	 el	 activo	fijo	de	 las	 empresas	del	 sector	de	 comuni-
caciones en México. Los resultados minimizarán la incertidumbre y susten-
tarán las decisiones de inversión en los activos tangibles e intangibles de los 
proyectos de inversión realizados por las empresas.

Limitaciones de la investigación

La presente investigación se centró de forma particular en su objeto de estu-
dio,	que	consistió	en	identificar	la	relación	matemática	del	activo	circulante	
y	del	activo	fijo	con	el	desempeño	financiero	y	el	crecimiento	de	las	empresas	
de comunicación en México, razón por la que los factores que emanan de 
las características cualitativas, como la cultura, el poder, el riesgo país, y los 
valores	personales,	son	aspectos	que	pueden	influir	y	modificar	 los	resulta-
dos obtenidos. Razón por la que sugerimos que en la investigación futura se 
deben analizar los impactos de las variables tecnológicas, organizacionales y 
ambientales	sobre	el	rendimiento	o	desempeño	financiero.
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