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CAPÍTULO I.  

 

INTRODUCCIÓN 

1.1. Ámbito de conocimiento en el que se enmarca la 

investigación 

El ámbito de estudio de esta investigación se centra en el estudio acerca de la 

divulgación de información en materia de  internacionalización de las empresas 

dentro del reporting externo de las mismas, los factores propios de la empresa 

que determinan que dicha divulgación sea mayor o menor y la incidencia que el 

nivel de divulgación de la misma tiene sobre el valor de mercado de las 

acciones.   

 

En efecto, son muchos los estudios previos que han mostrado la incidencia que 

el nivel divulgación de información relativa a diferentes actuaciones de la 

empresa tiene sobre el valor de mercado de las empresas. (Ludholm y Myers 

2002), (Bens y Monahan, 2004), (Abhayawansa y Abetsekera, 2009), (Langberg 

y Sivaramakrishnan, 2010), (Farooq y Nielsen, 2014). 

 

Así mismo, existe también una amplia tradición basada en la Economía 

Industrial,  que pone en relación los comportamientos empresariales – dentro 

de los cuales estarían incluidos los referidos a la internacionalización estratégica 

de la empresa- con los resultados empresariales, dentro de los cuáles se 

situaría el valor de mercado de la empresa. (Ramírez y Espitia, 2001), (Majocchi 

y Zucchella, 2003), (Muñoz-Bullón y Sánchez-Bueno, 2011), (Song, 2014). 

 

Esta investigación parte de la idea de que una adecuada estrategia 

internacional acabará dando unos mejores resultados empresariales en el largo 
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plazo, pero la extiende a la forma en la que la empresa puede comunicar de 

forma adelantada indicios de ese resultado esperado para que el potencial 

inversor sea capaz de anticiparlo.  Por ello,  esta investigación se nutre con la 

tradición investigadora que evalúa la incidencia de la divulgación de información 

– en este caso acerca de la estrategia de internacionalización seguida por la 

empresa- sobre el valor de mercado de la misma.  

 

La  investigación quiere explorar si la divulgación de información sobre los 

procesos de internacionalización de las empresas puede representar en sí 

misma un factor importante en la generación de valor de las empresas, y más 

concretamente en la evolución de su cotización bursátil, centrándose además 

en la situación de las empresas que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores. 

 

 

La relevancia de esta investigación se justifica porque pueden identificarse a 

priori múltiples factores capaces de determinar resultados diversos de los 

procesos de internacionalización, sobre todo en sus etapas tempranas, cuando 

aún no presentan resultados concluyentes sino aumento de gastos e 

inversiones que se podrán rentabilizar en el futuro. Sin ánimo de resultar 

exhaustivos, podemos mencionar al menos tres casos en los que la 

internacionalización puede valorarse de manera dispar: 

 

- El primero es que divulgar información sobre la apertura a mercados 

internacionales - antes de obtener los resultados esperados por ella- puede 

aumentar la percepción de riesgo, y deja a criterio del inversor valorar si se 

podrá compensar o no con los potenciales beneficios esperados. En efecto, 

la estrategia internacional de una empresa es una estrategia para competir 

en dos o más países al mismo tiempo, lo cual aumenta el ámbito de 

conocimiento necesario- no sólo por parte de la empresa, sino también del 

inversor-  para valorar las estrategias seguidas. La economía mundial se 

globaliza a un ritmo acelerado conforme las empresas con ambición de 

crecimiento se esfuerzan en asegurarse una posición competitiva más fuerte 

en los mercados de cada vez más países, conforme los países antes 
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cerrados a las empresas extranjeras abren sus mercados, las empresas de 

países en desarrollo se fortalecen competitivamente y los avances en la 

tecnología de la información restan importancia a la distancia geográfica. 

Las fuerzas de la globalización están cambiando el panorama competitivo en 

muchas industrias al ofrecer a las empresas nuevas y atractivas 

oportunidades, pero al mismo tiempo presentan nuevas amenazas 

competitivas.  

 

- El segundo, es que en ocasiones la internacionalización es un requisito 

competitivo, y por lo tanto no internacionalizarse será castigado por el 

inversor, que lo que sí querrá valorar además es el potencial de éxito que 

pueda tener la empresa en este empeño. En efecto, las empresas que 

compitan en industrias donde las fuerzas señaladas son mayores,  estarán 

bajo una presión considerable para diseñar una estrategia que les permita 

competir con éxito en los mercados extranjeros. (Thompson, Peteraf, 

Gamble, Strickland 2012). Así mismo, el inversor externo valorará también 

en este caso el momento, y el potencial de éxito competitivo en el abordaje 

al mercado internacional. Por el contrario, las empresas que compitan en 

sectores en los que la internacionalización no tenga aún un peso tan alto, 

no quedarán vulnerables en caso de no desarrollar su estrategia 

internacional, pero a la vez serán vistas como pioneras con alto potencial de 

resultados en caso de hacerlo mostrando además su ambición y 

consistencia estratégica en el empeño. 

 

- El tercero, tiene que ver con la propia estrategia de divulgación de 

información, y hasta qué punto consigue un equilibrio adecuado entre 

transmitir confianza al inversor sin revelar datos relevantes que los 

competidores puedan usar en su contra.  En efecto, si conforme se expande 

internacionalmente una empresa, mejora y fortalece su estrategia 

obteniendo mejores resultados de su desempeño – estos resultados 

generarán por sí mismos la confianza de los inversores  y conseguirán un 

mayor valor de la ratio valor de mercado/valor en libros- la cual también 

explica la confianza de los inversores en la generación de resultados 
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mejores y superiores de cara al futuro. Dicha confianza puede  fortalecerse 

con la publicación de información estratégica por parte de las empresas que 

permite anticipar resultados futuros mejores. Sin embargo, las empresas se 

encuentran ante la controversia, por una parte, de publicar información 

estratégica que anticipe resultados futuros, y por otra, la ocultación de la 

misma para evitar dar información relevante a los competidores. 

 

 

 

 Se cubre además con esta investigación una laguna que existe en la literatura 

sobre divulgación de información por  las empresas, puesto que son pocos los 

estudios que permiten comprender la relación entre el valor de mercado y  la 

información que la empresa recoge en su memoria acerca de sus estrategias, y 

sobre todo de aquellas que más pueden impactar en el valor futuro de la 

acción.  

 

Esta tesis trata de cubrir ese hueco, indagando sobre la relación que existe 

entre la divulgación de información sobre la estrategia de internacionalización 

de la empresa y su valor en el mercado. Es una investigación de tipo 

cuantitativo toda vez que persigue cuantificar el efecto que causa la divulgación 

de información sobre internacionalización sobre el valor de la empresa en el 

mercado de capitales. 

1.2. Planteamiento del problema 

Esta tesis presenta una dificultad conceptual -que ha supuesto a esta 

doctoranda no pocas dudas metodológicas y necesidad de clarificación a lo 

largo del proyecto- y que, por ello, requiere ser terminantemente aclarada 

desde el comienzo para evitar cuestionamientos estériles a los lectores del 

trabajo.  

 

No se trata de una tesis que trate de aportar valor al debate del impacto de las 

estrategias de internacionalización sobre los resultados empresariales, sino 
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sobre la incidencia que la divulgación de información sobre la 

internacionalización puede tener sobre el valor de cotización de la acción. 

 

Para ello, en esta tesis se va a estudiar la información que publican las 

empresas internacionalizadas o en proceso de internacionalización, y a la vez, 

se analizarán las condiciones que cumple esta información en relación con 

ciertos factores que caracterizan a la empresa que la emite y que han mostrado 

ser relevantes tanto en la divulgación de información como en la importancia de 

la internacionalización de la empresa, por ejemplo, número de empleados, 

activos totales, número de años de cotización, etc.  

 

 

El trabajo de investigación se centra en las empresas mexicanas que exportan y 

que se encuentran cotizando en la Bolsa Mexicana de Valores. 

 

Se ha elegido a las empresas que cotizan en Bolsa por la importancia que tiene 

para ellas la publicación de información confiable sobre sus estrategias- 

incluidas la de internacionalización- y sobre sus resultados económico-

financieros, así como por la importancia que tiene para ellas generar confianza 

en sus inversores, y mejorar su valoración contable y bursátil. Dado que deben 

depositar anualmente en la Bolsa Mexicana de Valores sus memorias, garantiza 

la obtención de la información necesaria para el desarrollo de la investigación 

propuesta. 

 

La selección de las empresas exportadoras se ha hecho porque esto permite 

identificar las empresas que tienen una estrategia internacional, aunque sea en 

su fase más incipiente, y por lo tanto, las empresas en las que se tiene sentido 

valorar el grado de intensidad con que están divulgando información  sobre su 

internacionalización.  

 

 

Se consideran todas las empresas que exportan y que cotizan en los años 2007, 

2008, 2009, 2010, 2011 y 2012 por ser, los años que contienen información 
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actualizada y completa en cuanto a los reportes anuales de los que se puede 

disponer.  

 

 

Para medir las variables relativas al grado de divulgación de la información 

sobre la internacionalización de las empresas se contempla necesario considerar 

cada uno de los aspectos de la estrategia de internacionalización sobre los que 

las empresas pueden informar en sus memorias y reportes y, a partir de todos 

ellos, elaborar un índice que dé un valor sintético o asigne un grado a la 

información divulgada por las empresas. 

 

Sin embargo, en la mayoría de las ocasiones, las empresas no reflejan dentro 

de sus estados contables información relativa a los procesos de 

internacionalización- ni tampoco dan de forma separada sus estados contables 

por mercados geográficos- de tal forma que dicha información permita evaluar 

su impacto en la empresa.  Es por ello que los administradores recurren en la 

mayoría de las ocasiones al empleo de información adicional para evidenciar 

diferentes situaciones de la empresa, entre ellas, las estrategias que siguen en 

sus procesos de internacionalización, por tanto, la información adicional sobre 

internacionalización que las empresas publican como parte complementaria a su 

información contable y financiera es considerada como parte fundamental en 

este estudio. 

 

Puesto que esta información es de carácter voluntario, es interesante valorar de 

la forma más cuantitativa posible el porcentaje de información que presentan 

sobre sus operaciones y estrategias de internacionalización para abrir la 

posibilidad de conocer sus ventajas competitivas sobre este tema (Mohd, 2008) 

y así resulta de interés conocer si existe una relación entre la divulgación de la 

información sobre internacionalización y el desempeño de la empresa medido 

en base al valor de cotización de sus acciones. Si la evidencia de esta relación 

fuese positiva se concluiría sobre la importancia de la divulgación de esta 

información como un detonante principal en la generación de valor con que 

cuenta la empresa.  
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1.3. Objetivos perseguidos 

1.3.1. Objetivo general 

De acuerdo al planteamiento del problema tratado en las líneas anteriores se 

establece como objetivo general de la investigación para el caso particular de 

las empresas exportadoras mexicanas, el siguiente: 

 

Evaluar si la información divulgada sobre internacionalización por parte de 

las empresas que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores tiene impacto en 

su valor de mercado a lo largo del período 2007 -2012. 

 

En este aspecto, aparece como sub-objetivo imprescindible para el 

cumplimiento del anterior, el conocimiento de la forma en la que las empresas 

mexicanas divulgan información sobre su estrategia internacional, pudiendo 

definirse de la forma siguiente:  

 

Analizar la política de divulgación seguida por la empresa, es decir, si la 

información es detallada o no, y sobre qué aspectos se suministra 

información. 

 

 

Entendemos, en este caso, que la divulgación de la información tendrá un 

impacto sobre el desempeño de la empresa medido a través de su precio de 

cotización. 
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1.3.2. Objetivos específicos 

Con el fin de alcanzar adecuadamente el objetivo general anteriormente 

presentado, se desarrollan los siguientes objetivos específicos: 

 

1.  Definir un índice que permita cuantificar el nivel de divulgación sobre las 

estrategias de internacionalización seguidas por las empresas, y que sea 

capaz de considerar adecuadamente las diferentes situaciones y grados de 

intensidad de las estrategias internacionales de las empresas.  

2. Definir unos subíndices de divulgación que permitan considerar las 

diferentes tipologías de variables sobre las que una empresa puede divulgar 

información, desde el punto de vista de su relevancia para el inversor y para 

los competidores. 

3. Identificar cuáles son las características propias de la empresa o de su 

sector de actividad que  motivan una mayor divulgación de información 

voluntaria sobre su internacionalización. 

4. Evaluar el peso explicativo que una mayor divulgación de información sobre 

internacionalización tiene sobre el valor de cotización de sus acciones, en 

comparación con otras variables que también impactan de manera directa 

sobre este valor, como son los propios resultados del ejercicio. 

 

 

 

1.4. Metodología y marco temporal de la investigación 

La metodología seguida en la investigación consistió en primera instancia, en la 

elaboración del índice de divulgación que permitió dar un valor sintético a cada 

una de las variables de divulgación, las cuales, a su vez,  fueron agrupadas en 

subíndices de acuerdo a las características que un proceso de 

internacionalización comprende. Por otra parte, se determinaron las variables 

que caracterizan a las empresas que divulgan información sobre 

internacionalización. Utilizando análisis estadísticos descriptivos y explicativos se 

encontraron las relaciones entre las variables de la empresa y los índices de 
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divulgación para, posteriormente, encontrar la relación entre la divulgación de 

información sobre internacionalización y el impacto en el precio de cotización de 

las acciones de la empresa, haciendo además un análisis comparativo con el 

impacto que otras variables de corte económico financiero pueden tener 

también con el precio de cotización, a fin de evidenciar la importancia del 

resultado de esta investigación. Para ello, se siguieron las etapas que 

presentamos a continuación de forma esquemática. 

 

1.4.1. Revisión del estado del arte 

Se realizó inicialmente una revisión de la literatura que estudia la incidencia de 

la prácticas de divulgación de información sobre la valoración de la empresa en 

los mercados financieros, con el fin de justificar la importancia del área 

concreta elegida para la elaboración de este proyecto de investigación, a saber, 

las estrategias de internacionalización de la empresa, así como las hipótesis a 

testar en esta investigación. 

 

A continuación, se realizó una revisión de la literatura existente sobre la 

elaboración y aplicación de índices de divulgación de información, en principio,  

en otras áreas - ya que no existen índices de divulgación de información sobre 

internacionalización- lo cual permitió establecer las bases metodológicas para la 

elaboración del índice de divulgación de información tanto sobre la 

internacionalización misma, como de las variables que caracterizan a las 

empresas que divulgan información de forma más completa y exhaustiva. 

  

Finalmente,  se realizó  una revisión bibliográfica en materia de 

internacionalización, con el fin de determinar conceptos básicos, las diferentes 

dimensiones y  niveles de avance de las estrategias internacionales, de forma 

que se pudieran identificar adecuadamente las variables  concretas sobre las 

estrategias de internacionalización de las empresas que se integrarían en el 

índice de divulgación, y los subíndices considerados. Esta revisión permitiría así 

mismo refinar las hipótesis a contrastar en este trabajo de investigación 
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Se ha buscado y clasificado la  literatura en las categorías siguientes, que son 

las que definirán los grandes epígrafes del capítulo II en el que analizamos el 

estado del arte: 

 

1. En primer lugar, literatura referente a estudios sobre divulgación de 

información respecto a  las variables que afectan a la evolución de los 

resultados de la empresa. 

 

2. En segundo lugar, estudios sobre la construcción de índices de divulgación 

de información. 

 

3. En tercer lugar, se encontraron las clasificaciones de los elementos que 

conforman las estrategias de internacionalización de las empresas, y que,  

dieron lugar a la determinación de las variables empleadas en el índice 

cuantitativo de divulgación y los subíndices que lo componen. 

  

1.4.2. Medición de las diferentes variables consideradas en el estudio 

Las variables consideradas se dividen en cuatro grupos: 1) las determinantes 

del índice de divulgación, que se refieren a la empresa y a su estrategia de 

internacionalización, 2) las variables del índice de divulgación sobre 

internacionalización, que es la variable explicativa fundamental en este trabajo 

3) la variable explicada de resultados, que es la cotización bursátil de la 

empresa y 4) variables explicativas adicionales económico financieras.  

 

Cabe mencionar que estas variables presentan diferentes problemáticas de 

medición, esto es, las determinantes de la empresa y su estrategia 

internacional, de la estrategia de divulgación, la de resultados y las adicionales 

han sido medidas por los métodos habituales, como lo es la recopilación desde 

los reportes anuales; pero, las variables propias de la divulgación de 

información sobre internacionalización, han requerido de la construcción de un 

índice único que permita su medición. 
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Por otra parte, este proceso de medición, requirió de un delicado trabajo de 

distinguir la complejidad de la estrategia de internacionalización del hecho de la 

divulgación de la misma, es decir, la recopilación de datos para cuantificar las 

variables se enfocó a la calidad, cantidad y forma de cómo las empresas 

divulgan la información sobre internacionalización y no a la calificación de las 

estrategias de internacionalización seguidas.  

 

1.4.2.1. Elaboración del índice y subíndices de divulgación sobre 

internacionalización. 

La revisión y análisis de la literatura sobre índices propuestos para medir el 

grado de divulgación de información en otras áreas, permitió, no sólo conocer 

de manera detallada los diferentes elementos y aspectos que son considerados 

en este tipo de investigación, sino también desarrollar posteriormente nuestro 

propio índice de divulgación de información sobre internacionalización. 

 

La literatura sobre internacionalización nos permitió  detectar las variables que 

definen el proceso de internacionalización de las empresas, las diferentes 

categorías en que pueden separarse- dando lugar a subíndices- y su amplitud 

potencial en la empresa mayor o menor. 

 

De acuerdo al planteamiento del problema y a la revisión preliminar de la 

literatura fue posible establecer la siguiente perspectiva teórica que permitió 

realizar el estudio empírico: 

 

“Existe una relación entre los factores o elementos relativos a la 

internacionalización divulgados por las empresas exportadoras mexicanas 

que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores y el valor de cotización de sus 

acciones, que depende de elementos determinantes que motivan a las 

empresas a publicar información voluntaria y adicional respecto a su 

internacionalización.” 
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La cuestión primordial a investigar fue encontrar los factores relevantes que las 

empresas divulgan sobre internacionalización, para ello fue necesario identificar 

una serie de elementos importantes relativos a las empresas exportadoras 

mexicanas que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores que las motiva a 

divulgar información. Por tanto, se distinguen tres grupos de variables a 

establecer para elaborar las hipótesis que prueben la perspectiva teórica 

planteada. 

 

En primer lugar los aspectos de los procesos de internacionalización que 

observan las empresas y que divulgan en sus memorias, incluyen aspectos 

como: número de empleados, activos, ventas en el extranjero, resultados 

financieros, crecimiento de ventas de exportación, información de 

competidores, inversiones de capital, inversiones en intangibles, es decir, 

aquellos aspectos que se relacionan con el índice de divulgación sobre 

internacionalización y con las cuales se da cuenta del grado de divulgación por 

parte de las empresas objeto de estudio. 

 

 

Una vez definidas  dichas variables se concretó la forma cuantitativa de medir  

su presencia –o no- en los informes obligatorios o voluntarios publicados por las 

empresas, trasladando los resultados a través de relaciones matemáticas o 

algoritmos, con el fin de obtener un número o índice que describa la magnitud 

o valor de cada variable en cada empresa investigada. 

 

 

 

1.4.2.2. Variables determinantes del índice/ subíndices de 

divulgación 

 

En segundo lugar es importante considerar, de acuerdo a estudios preliminares, 

(Chiu y Wang, 2015), (Forte et. al. 2015), (Suttipun y Muttanachain, 2015), 

(Scaltrito 2014), (Ibrahim 2014), (Pernilla y Tagesson 2009), (Subramanian y 



13 

CAPÍTULO I  INTRODUCCIÓN 

 

 

               

Reddy, 2010), (Khan y Muttakin 2012), (Pahuja, 2009), (Mahmoud et. al. 

2010), que los principales factores determinantes que impulsan a las empresas 

a divulgar información sobre internacionalización son: tamaño de la empresa 

(número de empleados, activos totales), madurez en bolsa y presencia en 

bolsas extranjeras ( número de años de cotización, número de bolsas en las 

que opera, años de cotización en bolsas extranjeras), compromiso de la 

estrategia de internacionalización ( involucramiento en las exportaciones, 

activos internacionales),  es decir, aquellos aspectos que pueden considerarse 

como características de las empresas objeto de estudio. 

 

Cuando se establecieron las variables determinantes, tanto propias de la 

empresa como de la estrategia de internacionalización, que influyen en el 

índice/subíndices de divulgación se determinó la forma de encontrar su valor. 

En todos los casos tales valores fueron tomados de los reportes de las 

empresas y en algunos casos de la base de datos Economática, así, algunas 

variables requirieron también de obtener sus resultados finales aplicando 

relaciones matemáticas o algoritmos. 

 

 

1.4.2.3. Otras variables determinantes de la cotización bursátil 

En relación a otras variables consideradas determinantes o explicativas de la 

cotización bursátil, también fueron valoradas en base a la información que 

sobre ellas contienen directamente los reportes anuales de las empresas. Tales 

variables adicionales explicativas de la cotización bursátil son variables de 

resultados (EBITDA) y de tamaño, como las ventas totales, los activos totales, 

las ventas de exportación y los activos de exportación. Algunos autores han 

realizado comparaciones entre la divulgación de información y otras variables 

financieras sobre el precio de cotización como Jones, et.al.  (2007), Hussainey, 

et. al. (2009). 
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1.4.2.4. La variable cotización bursátil 

 

Finalmente, se considera el valor de la empresa en los mercados financieros 

como efecto de la divulgación de la información por parte de las empresas 

relativa a su internacionalización, (Sáenz 2005, 2008), (Popova et.al., 2013), 

(Bokpin, 2013). El valor de esta variable se obtuvo de la base de datos 

Economática. 

 

1.4.3. Estudio empírico 

 

Todo el proceso de recopilación y cuantificación de variables descrito en el 

apartado anterior derivó en la construcción de la base de datos que fue 

sometida a las pruebas estadísticas necesarias para contrastar las hipótesis. 

  

Las hipótesis propuestas en esta investigación pueden definirse de la siguiente 

manera: 

 

1) Las empresas  con mayor tamaño, madurez y compromiso de su 

internacionalización, serán más propensas a divulgar información sobre 

internacionalización. 

 

2) La mayor divulgación sobre internacionalización de la empresa tiene un 

impacto positivo sobre la cotización de la acción, si bien será interesante 

identificar cuáles de los aspectos o dimensiones de los contemplados, tienen 

mayor capacidad para motivar el interés del inversor en el mercado bursátil. 

 

3) Comparativamente con la variable divulgación sobre internacionalización, 

esperamos que tenga igual o mayor impacto sobre la cotización de la acción la 

demostración de resultados positivos en el ejercicio, así como el aumento de 

presencia en el mercado (ventas) y un mayor tamaño (activo). 
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Así, primero se realizaron pruebas para contrastar las hipótesis relativas a 

determinar si las características señaladas como variables de la empresa 

influyen o motivan a las empresas a contar tanto con una mayor divulgación 

sobre internacionalización, como, con una mayor divulgación sobre las 

diferentes tipologías de información que sobre internacionalización, las 

empresas pueden ofrecer a los inversores, cumpliéndose así la comprobación 

de la primera hipótesis. 

 

Después de conocer las determinantes que en mayor medida motivan a las 

empresas a divulgar información sobre internacionalización, se procede a 

probar la segunda hipótesis, que se refiere a encontrar qué tipo de  información 

sobre internacionalización y sobre las tipologías o subíndices definidos al 

respecto, impactan a la cotización bursátil de las acciones. 

 

Posteriormente, con el objeto de  comparar el poder explicativo de la 

divulgación de información sobre internacionalización y las tipologías 

(subíndices) sobre ella consideradas, se realizaron pruebas adicionales para 

medir el impacto que sobre la cotización bursátil tienen otras variables 

adicionales de corte económico financiero. 

 

El estudio empírico de la investigación, contempla la realización de diferentes 

pruebas estadísticas obedeciendo al tipo de variables estudiadas y al marco 

conceptual establecido. Los análisis, en su mayoría, fueron bivariantes, aunque 

con las variables relativas a los factores que determinan una mayor divulgación 

de información sobre internacionalización, se realizaron pruebas multivariantes, 

ya que, cabe aclarar que el planteamiento del problema supone la existencia de 

factores que caracterizan a las empresas internacionalizadas mexicanas que 

divulgan información sobre su internacionalización de forma voluntaria en sus 

memorias anuales, y que dicha divulgación de información, calificada también 

de acuerdo a ciertos factores, tiene un efecto sobre el valor de cotización de la 

empresa. 
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1.5. Estructura del trabajo 

La investigación se encuentra conformada por seis capítulos, incluye la revisión 

teórica de la literatura sobre los conceptos de internacionalización, así como, las 

pruebas y análisis estadísticos de la información recopilada a través del índice 

de divulgación de las empresas. Los capítulos presentan la siguiente 

información: 

 

- Capítulo Uno, presenta los aspectos que han motivado la presente 

investigación y la forma cómo se ha abordado el alcance de los objetivos 

propuestos. 

 

- Capítulo Dos, se refiere a la revisión de la literatura sobre la divulgación de 

información que afecta los resultados de la empresa, sobre la construcción 

de índices de divulgación y sobre las diferentes teorías de la expansión 

internacional de las empresas, así como de los principales conceptos, 

elementos y clasificaciones referentes a la internacionalización de las 

empresas. 

 

- Capítulo Tres, se refiere a la metodología de la investigación y al marco 

conceptual abarcando la definición de la población, del período de estudio, 

de las fuentes de información, de  las variables en estudio para la 

construcción del índice de divulgación, el planteamiento de las hipótesis a 

demostrar y la propuesta de los análisis estadísticos realizados. 

 

- Capítulo Cuatro, presenta los resultados del análisis descriptivo realizado 

sobre el grado de divulgación y su evolución en el período de análisis, sobre 

las variables determinantes de la divulgación y sobre las variables de 

resultados. 

 

- Capítulo Cinco, se refiere a las diferentes pruebas realizadas que 

permitieron la comprobación de las hipótesis. En primera instancia, se 

presentan los resultados relacionados con el grado de divulgación de 
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información y luego los resultados alusivos a los factores y efectos de una 

mayor divulgación de información sobre internacionalización. 

 

- Capítulo Seis, presenta las conclusiones sobre los aspectos más relevantes 

de los resultados obtenidos en el estudio empírico.  

 

El estudio propuesto constituye un reto personal y académico ya que pretende 

seguir la metodología científica para encontrar la causalidad entre la divulgación 

de la información y el efecto de ésta en los resultados de la empresa. 

 

Un estudio aplicado a las empresas mexicanas es una aportación al 

conocimiento de la gestión de los procesos internacionales que viven las 

empresas y que sin duda permitirá conocer más del comportamiento y de las 

estrategias que sus directivos han seguido para lograr resultados 

favorecedores. 

 

Es también una prueba importante para medir la divulgación de la información 

adicional y voluntaria de las empresas en México y saber el impacto que tiene 

en los resultados de las mismas y en la apreciación de ellas en los inversores. 

Se considera importante ya que no son muchos los estudios que existen 

específicamente sobre empresas mexicanas.  

 

Es necesario añadir que este estudio se aplica a empresas mexicanas que 

divulgan información sobre internacionalización y que además se encuentran 

inmersas en este proceso pues se han considerado a las que tienen actividades 

de exportación y por tanto se considera un estudio pionero en este ámbito del 

conocimiento ya que en la investigación preliminar desarrollada se concluye que 

existe poca divulgación de esta información en México. 
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CAPÍTULO II.  

REVISIÓN DEL ESTADO DEL ARTE 

El presente capítulo se refiere a la investigación y revisión de los estudios en los 

que se analiza el efecto que tiene sobre la cotización bursátil de la empresa la 

divulgación de información sobre variables que afectan a las empresas en la 

evolución futura de sus resultados. 

 

En segundo lugar,  también se hace referencia a los estudios encontrados sobre 

la elaboración de índices de divulgación de información, que faciliten realizar un  

análisis empírico cuantitativo que permita valorar la interrelación existente entre 

la divulgación de información y la cotización bursátil de la empresa. 

 

Finalmente, y para acabar definiendo el índice de divulgación sobre 

internacionalización, se desarrollan los conceptos sobre las estrategias de 

internacionalización que adoptan las empresas con el objeto de conocer y 

dimensionar el reto al que se enfrentan las empresas para divulgar toda la 

información necesaria sobre sus procesos de internacionalización, con miras a 

obtener mejores resultados financieros de cara al futuro. 

 

Es interesante destacar que nuestra investigación se realiza en un contexto en 

el que se constata un incremento importante de  la información que proveen las 

empresas en sus reportes anuales, incluyendo además de la información 

obligada, diversos tipos de información voluntaria cada vez más (Mohd, 2008). 

Muchos investigadores han examinado la divulgación de información voluntaria 

presentada o incluida en los reportes anuales, documentando la variación en el 

nivel de divulgación entre las compañías investigadas. Esto ha permitido a un 

número importante de investigaciones identificar los factores que influencian la 

divulgación voluntaria en los reportes anuales y que a través del uso de 

métodos cuantitativos han logrado identificar tal influencia (Cooke, 1991, 

Hossain et. al. 1995, Meek et. al. 1995, Raffounnier, 1995, Inchausti, 1997, Ho 

y Wong 2001, Haniffa y Cooke 2002, Chau y Gray 2002, Eng y Mak 2003, Mohd 
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y Weetman 2006). A su vez, tal divulgación voluntaria promueve la existencia 

de otros canales de comunicación entre la estructura de la empresa y las 

fuerzas del mercado, promoviendo buenas noticias sobre las acciones de la 

empresa. (Mohd 2008). 

 

Como se mencionó en párrafos anteriores, la tendencia de las empresas a 

divulgar información voluntaria va en crecimiento y puede relacionarse a 

diferentes temas o aspectos de la empresa, a continuación, se presenta un 

cuadro-resumen de estudios realizados sobre diversos temas de divulgación. 
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Tabla 1. Varios estudios realizados sobre divulgación voluntaria  

  

 

 

Fuente: Elaboración Propia a partir de Mohd, 2008 

 

Tratar de dar luz acerca de las razones que pueden estar dando lugar a esta 

creciente práctica de divulgación de información, así como evaluar los 

resultados que esta práctica puede tener, resulta ser una de las motivaciones 

fundamentales de nuestra investigación. En efecto, llevar a cabo una práctica 

Divulgación Estudios realizados

Información Estratégica

Información general
Historia de la empresa Chau y Gray (2002), Eng y Mark (2003)

Estructura organizacional Ghazali y Weetman (2006), Barako (2007)

Descripción del negocio Francis et al. (2008),

Principales productos/servicios Jiang y Habib (2009)

Principales mercados

Estrategia corporativa
Acciones para alcanzar metas corporativas Chau y Gray (2002), Eng y Mark (2003)

Objetivos y metas corporativas Ghazali y Weetman (2006),Petersen y

Estrategia corporativa actual Plenborg (2006), Barako (2007),

Estrategia y resultados actuales Banghoj y Plenborg (2008), 

Estrategia y resultados futuros Wang et al. (2008), Jiang y Habib(2009)

Estrategia futura

Competencia
Tamaño del mercado

Crecimiento del mercado Petersen y Plenbor (2006), 

Análisis participación del mercado Banghoj y Plenborg (2008),

Barreras de entrada Francis et al. (2008),

Entorno competitivo Wang et al. (2008)

Impacto de competencia sobre los

resultados

Información No Financiera

Información empleados
Número empleados Chau y Gray (2002), Eng y Mark (2003)

Categorías empleados Ghazali y Weetman (2006), 

Compensaciones Petersen y Plenborg (2006),

Valor agregado Barako (2007),

Productividad Banghoj y Plenborg (2008), 

Entrenamiento Francis et al. (2008), Wang et al. (2008)

Reclutamiento Jiang y Habib (2009)

Otra información
Seguriad productos y servicios Chau y Gray (2002), 

Protección ambiental Ghazali y Weetman (2006),

Donaciones Barako (2007),

Control interno Wang et al. (2008)

Responsabilidad social  

Información Financiera

Indicadores de Desempeño
Históricos 5 años o más Chau y Gray (2002), 

Fondos de los accionistas Francis et al. (2008),

Utilidad por acción Eng y Mark (2003)

Costo de capital Petersen y Plenborg (2006),

Efecto tasa interés /resultados Barako (2007),

Efecto tasa interés /futuros resultados Wang et al. (2008)

Efecto fluctuación cambiaria /resultados Jiang y Habib (2009)

Efecto fluctuación cambiaria /futuros resultados

Precio acción

Distribución accionistas

Indicadores financieros
ROA Chau y Gray (2002), Eng y Mark (2003)

ROE Ghazali y Weetman (2006),Barako (2007),

Liquidez Wang et al. (2008)

Información Proyectada

Desarrollo nuevos productos Chau y Gray (2002), 

Presupuesto cash flow Eng y Mark (2003)

Inversiones de capital Ghazali y Weetman (2006)

Investigación y desarrollo Barako (2007),

Pronósitco de ventas Francis et al. (2008),

Pronóstico de utilidades Wang et al. (2008)

Jiang y Habib (2009)
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divulgativa que no arroja buenos resultados se traslada en ineficacia y 

despilfarro de tiempo y recursos para las empresas, así como en sus inversores 

actuales o futuros, y por lo tanto deberían ser eliminadas en lo sucesivo; por el 

contrario, aquellas prácticas informativas voluntarias que muestren ser buenos 

predictores de los resultados futuros, deberán ser alentadas y promovidas por 

los reguladores de los mercados financieros.  

 

2.1. Estudios sobre divulgación de información, sus 

determinantes,  y su incidencia en el desempeño 

empresarial 

Esta parte del proceso de revisión de la literatura se enfoca a estudios 

encontrados sobre la importancia de divulgar información que afecta la 

evolución de los resultados de la empresa a largo plazo, en particular sobre la  

internacionalización de las empresas.  

 

Como resultado de la globalización  las empresas se han vuelto más 

internacionales y el ambiente de negocios se ha vuelto mucho más complejo, 

los mercados de capitales ahora ofrecen oportunidades de inversión nunca 

antes vistas, es por eso que las empresas tienen que generar mayor y mejor 

información acerca de gran cantidad de actividades que van más allá de las que 

son requeridas, más y más compañías están revelando información de manera 

voluntaria muy probablemente con la esperanza de que esta información 

adicional permita al mercado reconocer el valor de la firma. 

 

El objetivo principal de los reportes financieros tradicionales es revelar 

información  dentro del marco de la normatividad contable, actualmente las 

empresas reportan bien sea con normas de Estados Unidos o normas 

internacionales, ambos conjuntos de estándares o de políticas contables tienen 

deficiencias significativas desde la perspectiva de los mercados de capitales, por 

ejemplo, la naturaleza retrospectiva de los procesos de reportes financieros no 

son tan confiables para pronosticar el desempeño futuro, los reportes de 
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contabilidad actuales revelan casi exclusivamente datos cuantitativos y muy 

poco acerca del impacto en el tiempo de las inversiones y sus riesgos. Los 

impulsores importantes del valor de una empresa normalmente no se reportan 

en un sistema de contabilidad tradicional, por ejemplo, todos los intangibles 

como son el capital humano, la innovación, las relaciones con clientes y 

proveedores y la reputación del negocio. 

 

Este marco actual de la revelación de la información provoca que sea necesario 

proporcionar información complementaria y ayude a los inversionistas y a todos 

los interesados a identificar mejor cuales son las actividades que generan valor, 

en general,  el desarrollo de la revelación voluntaria ha sido bienvenido porque 

reduce los huecos en la información financiera entre los accionistas, 

inversionistas y la administración. 

 

 

Por tanto, existen diferentes tipos de divulgación de información voluntaria que 

afecta al desempeño de las empresas, los estudios encontrados, además de los 

presentados en la tabla 1, y categorizándolos de acuerdo a la información 

divulgada señalada en la misma tabla, revelan lo siguiente: 

 

2.1.1. Información estratégica 

Healy, Hutton y Palepu (1999) analizan si las empresas se benefician por la 

revelación voluntaria expandida al examinar los cambios  en los factores 

asociados en el mercado de capitales con los incrementos en los ratings de 

revelación de los analistas en 97 empresas. El incremento en el rating de 

revelación está acompañado por incrementos en los rendimientos de las 

acciones de las empresas de la muestra, la propiedad institucional, el 

seguimiento de los analistas, y la liquidez de la acción. Esos hallazgos persisten 

aún después de controlar las variables desempeño de las utilidades y otras 

variables que potencialmente pueden influir, como el riesgo, el crecimiento, y el 

tamaño de la empresa. Aun cuando es difícil llegar a conclusiones causales no 

ambiguas, sus resultados son consistentes con las predicciones del modelo de 
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revelación que argumenta que la revelación expandida lleva a revisar a los 

inversionistas sus valuaciones hacia la alza en las acciones de las empresas de 

la muestra, incrementos en la liquidez de las acciones y crea un interés 

adicional institucional y de los analistas en las acciones. 

 

Miller (2002) analiza un amplio conjunto de revelaciones para una muestra de 

empresas que experimentan un periodo amplio de incrementos en utilidades 

ajustadas por temporalidad. Estudia cómo las firmas ajustan la revelación en 

respuesta a los incrementos de las utilidades, cómo cambia la revelación hacia 

el fin de un periodo de sólidas utilidades y cómo las empresas reportan durante 

los periodos subsecuentes al declive en las utilidades. Encuentra un incremento 

en la revelación durante el periodo de incremento en las utilidades. Este 

incremento es persistente a través de todos los tipos de revelación y tiende a 

ser agrupado con los anuncios de utilidades. El mercado responde 

positivamente a esta revelación. Las empresas continúan revelando a este alto 

nivel hasta que acercan al periodo de declive. Sin embargo, cambian las 

revelaciones que se enfocan en resultados de corto plazo y no se discuten los 

impactos negativos pendientes. 

 

Bens y Monahan (2004) encontraron para una muestra de empresas de EU de 

1980 a 1996 una relación positiva entre el exceso en valor de la diversificación 

como lo definen Berger y Olek (1995) con los ratings de revelación voluntaria 

desarrollados por la Association for Investment Management and Research.  

También examinan un proxy alternativo para la calidad de la revelación que 

captura el grado de desagregación del segmento y documenta una asociación 

positiva entre esta medición y el exceso en el valor. Los resultados son robustos 

controlando para el desempeño de la empresa y el ambiente de información. 

Juntos, sugieren que la revelación juega un papel de monitoreo en la disciplina 

de los administradores en las decisiones de inversión. Sin embargo, las pruebas 

de asociación entre la revelación y la decisión de desembolsos de inversión en 

el valor de la empresa producen resultados mixtos. 
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Haggard, Martin y Pereira (2008) establecen que de acuerdo a la teoría, el co 

movimiento de los precios de las acciones refleja el co movimiento de los 

factores fundamentales que determinan el valor de la acción. La teoría reciente 

cuestiona que el co movimiento del precio de la acción puede estar motivado 

por la información de los mercados o la opacidad informacional de la empresa. 

Al grado en que la revelación voluntaria reduce el costo de adquisición de la 

información e incrementa la transparencia de la empresa. Predicen que la 

revelación voluntaria mejorada reduce el co movimiento del precio de la acción. 

Proporcionan evidencia que apoya la predicción usando la evaluación de los 

analistas de las políticas de revelación de la empresa. En resumen, la evidencia 

apoya la efectividad de las políticas de revelación al incrementar el total de 

información específica de la empresa contenida en los retornos de las acciones. 

 

 

Langberg y Sivaramakrishnan (2010) investigan el papel de la revelación 

voluntaria en la asignación de recursos, cuando la retroalimentación de los 

mercados financieros es potencialmente útil para los ejecutivos en sus tareas de 

maximizar el valor. Los administradores evalúan las implicaciones de la 

revelación en el precio de la acción a corto plazo contra las ganancias a largo 

plazo derivadas de la retroalimentación mientras los analistas financieros 

estratégicamente producen información. El modelo puede explicar por qué los 

ejecutivos revelan información (ejemplo, escenario triste), que reduce el precio 

de la acción, y por qué los precios responden más severamente a malas noticias 

que a buenas noticias. Encontraron que no todas las firmas disfrutan de la 

misma calidad de retroalimentación, y que esa retroalimentación, por si sola, no 

induce a mayor revelación sino a menor. 

 

Jiao (2011) analiza la relación entre los rankings de revelación de la Association 

for Investment Management and Research y varios indicadores del desempeño 

corporativo. Se encuentra una relación positiva entre los rankings y los retornos 

del precio de la acción. Más aun, los rankings de revelación están altamente 

correlacionados con el valor de la firma. Específicamente las Q de las empresas 

ranquedas en el 35% más alto que aquellas que están ranqueadas al final. 
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También existe una asociación positiva entre los rankings de revelación y las 

utilidades futuras, el crecimiento en ventas y la intensidad de investigación y 

desarrollo. Finalmente, se documenta una correlación positiva entre los cambios 

en el ranking de revelación y las sorpresas en utilidades futuras. 

 

 

En especial, en cuanto a las variables divulgadas sobre internacionalización, que 

afectan a la evolución de los resultados de la empresa a largo plazo, se 

encontraron los siguientes estudios, que hacen referencia particular  a diversos 

temas sobre internacionalización, y que caen en la categoría de información 

estratégica divulgada. 

 

Khana, Palepu y Srinivasan (2004), en su estudio Prácticas de Revelación de 

Empresas extranjeras interactuando en el Mercado Americano, analizan las 

prácticas de revelación como una función de la interacción con compañías 

americanas de un grupo de 794 empresas de 24 países de Asia Pacífico y 

Europa. Los resultados muestran una asociación positiva entre el nivel de 

revelación y una variedad de medidas de interacción incluyendo las compañías 

enlistadas en EUA, flujo de inversión hacia EUA y operaciones en los EUA con 

los países. 

 

Hossain y Marks (2005) realizan estudios sobre la relevancia de la información 

divulgada sobre las ventas y utilidades pronosticadas en el extranjero de 

empresas multinacionales y encuentran que los resultados empíricos en la 

mayoría de los casos indican que los datos sobre las ventas en el exterior son 

mejor valuados y por tanto más apreciados por los accionistas. 

 

Cahan, Rahman y Perera (2005) en su estudio sobre la diversificación global y 

la revelación corporativa, examinan si los niveles de revelación voluntaria de 

una empresa varían con el nivel de diversificación global. Plantean que la 

información asimétrica y los costos de agencia que surgen de la diversificación 

global de las operaciones y financiamiento incrementan los incentivos de las 

firmas para revelar a mayor nivel la información. Utilizan una muestra de 216 
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empresas en 17 países, en la cual emplean el índice de Botosan (1997) de 

revelación y encuentran que el nivel de revelación voluntaria está relacionado 

positivamente con el grado de operaciones globales pero no está relacionado 

con el grado de financiamiento. 

 

Hope, Kang, Thomas y Vasvari (2007) investigaron si la valuación de utilidades 

en el extranjero es función de la revelación del segmento geográfico (que 

incluye cultura, forma de gobierno y otras variables relativas al segmento 

geográfico) de la información. Examinan los efectos del incremento en los 

segmentos y la inclusión de las utilidades, concluyendo que el incremento en la 

revelación se asocia con el incremento en la valuación de las utilidades en el 

extranjero.  

 

Hope y Thomas (2008) señalan que a la mayoría de las empresas americanas 

ya no les es requerido revelar la utilidad por área geográfica lo que hace que la 

utilidad por accionista disminuya. Muestran empresas multinacionales con 

operaciones en el exterior y encuentran que las firmas que no revelan contra 

las que si revelan información sobre utilidades por área geográfica 

experimentan más ventas pero menos utilidades y menor valor en el mercado. 

 

Hope, Thomas y Winterbotham (2008) encontraron que la revelación de las 

utilidades geográficas se relaciona con el volumen de las transacciones de tal 

forma que, si se cancela o no se tiene la posibilidad de contar con tal 

información, la gente hace menos intercambio de acciones por tanto, concluyen 

que es importante la revelación de la información. 

 

Kolk y Fortanier (2013), muestran en su estudio la relación entre la 

internacionalización y la divulgación sobre el entorno de la empresa, plantean la 

hipótesis de que tanto en casa como país anfitrión presiones institucionales 

afectan a la relación entre la internacionalización y la divulgación sobre el 

entorno de la empresa y que los efectos son más prominentes en sectores 

ambientalmente sensibles. Las relaciones propuestas se ponen a prueba con 

datos de Fortune Global 250. Los resultados muestran una relación significativa 
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negativa entre el grado de internacionalización y divulgación del entorno, que 

sólo se mitiga en parte por la gobernanza ambiental y calidad institucional en 

los países de origen y de acogida. Sólo para las empresas en los sectores de 

alta sensibilidad de los países de alto estándar la relación es positiva. Este 

artículo ve más allá del enfoque predominante sobre los efectos del país de 

origen mediante la adición de la exposición a contextos institucionales 

extranjeros, por el que se desarrolla un nuevo indicador. 

 

2.1.2. Información financiera 

Botosan (1997) examina la relación entre el grado de revelación y el costo del 

capital contable por medio de una regresión entre los estimados específicos de 

la empresa del costo del capital contable en la beta del mercado, el tamaño de 

la firma y una medición construida del grado de revelación. La medición del 

grado de revelación está basada en el monto de revelación voluntaria 

proveniente de los reportes anuales de 1990 de una muestra de 122 empresas 

manufactureras. Para las empresas que atraen un bajo seguimiento de los 

analistas, los resultados indican que mayor cantidad de revelación está asociada 

con un menor costo de capital contable. Concluye que para las empresas que 

tienen un alto seguimiento por los analistas no existe evidencia en la relación 

entre el grado de revelación y el costo de capital contable probablemente 

porque el índice de revelación está limitado al reporte anual y por lo tanto 

puede no proveer un proxy sólido del grado global de revelación cuando los 

analistas juegan un papel significativo en el proceso de comunicación. 

 

Chou y Wong (1987), encontraron que existe una relación entre la revelación 

de la información relativa al tamaño de apalancamiento así como del tamaño de 

los activos con algún tipo de rendimiento medido por ellos en 52 empresas 

mexicanas cotizadas, después de su investigación concluyen que la relación 

entre la divulgación de la información y el rendimiento de la empresa es más 

significativa por la divulgación del tamaño de la firma que toman como variable 

independiente. 
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Botosan y Plumlee (2002) examinan la relación entre el costo de capital 

contable y los niveles de revelación oportuna en el reporte anual y las 

actividades de relación con inversionistas. Estiman el costo de capital utilizando 

el modelo clásico de dividendos descontados. Encuentran que el costo de 

capital contable disminuye al nivel de revelación en el reporte anual, pero 

incrementa cuando la revelación es oportuna. Este último resultado es contrario 

a la teoría pero es consistente con los comentarios de los ejecutivos que 

señalan que la revelación oportuna de la información en los reportes 

incrementa el costo de capital, posiblemente a través del incremento en la 

volatilidad en el precio de la acción. Encuentran que no hay relación entre el 

costo de capital contable y el capital a nivel de actividades de relación con los 

inversionistas. 

 

Dargenidou, y Raonic (2011) analizan el papel de la revelación en el apoyo a los 

participantes del Mercado para formar expectativas de utilidades futuras, desde 

la perspectiva de devengado en las utilidades reportadas. Usando el rating de 

transparencia y revelación preparado por Standard and Poor´s se muestra 

cómo la revelación y el devengado en conjunto, afectan las expectativas de 

utilidad que se incorporan en el retorno actual del valor de mercado de la 

acción, dependiendo del valor y signo de los cambios en los activos operativos 

circulantes y no circulantes. 

 

2.1.3. Información no financiera 

Sonnier, Carson y Phillips Carson (2007) examinaron 150 empresas de alta 

tecnología para determinar si el grado de revelación de la administración en 

activos intangibles es influenciado por el desempeño de la firma. La 

investigación encontró una relación inversa estadísticamente significativa entre 

el grado de revelación del capital intelectual y el EBITDA para los años de 2000 

y 2004, y  la utilidad neta para 2000 pero no para 2004. Muchas empresas del 

sector  de alta tecnología experimentan utilidades bajas o negativas, en parte 

derivado del tratamiento como un gasto del capital intelectual en un modelo de 

contabilidad tradicional. El estudio sugiere que la administración puede escoger 
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el grado de revelación de su capital intelectual en un esfuerzo por explicar las 

métricas de su bajo desempeño o para compensar la falla del modelo de 

contabilidad tradicional de capitalizar costos asociados con el desarrollo de 

capital intelectual. Una vez que la firma crece, la administración puede querer 

reducir el grado de revelación para mantener información estratégica sensible y 

así mantener su ventaja competitiva. 

 

Torsten, Thomas y Hoffmann (2008) investigan la calidad de revelación de los 

intangibles (IDQ) en una muestra internacional de 20 acciones listadas como 

operadores de redes de telecomunicaciones (TNOs). Exploran las asociaciones 

entre el IDQ del reporte anual y del sitio web  por un lado, y por otro lado, las 

variables interpretadas como antecedentes de IDQ (ejemplo el tamaño de la 

firma)  y las consecuencias del desempeño del IDQ (ejemplo razón valor de 

mercado valor de libros), encontrando en este caso que las medidas de IDQ no 

están significativamente relacionadas con los criterios de desempeño de las 

TNOs. 

 

Abhayawansa y Abeysekera (2009) buscan establecer la importancia  de 

entender el papel del capital intelectual al comunicar el valor de la firma,  

introducir posibles marcos teóricos para interpretar los hallazgos de esos 

estudios, y proponer desarrollos metodológicos. Analizando el capital intelectual 

desde la perspectiva del analista del lado de la venta ayudan a entender cómo 

los mercados de capital aprecian esta información. Sin embargo, la información 

de capital intelectual que los analistas revelan no puede ser tomada en cuenta 

a su valor nominal, es decir, debe ser más apreciada por ellos.  Aspectos como 

envíos de señales, influencias/incentivos de los analistas, economía política y 

globalización se introducen para proveer marcos teóricos que expliquen la 

revelación del capital intelectual en los reportes de los analistas desde la 

posición de venta. Proponen múltiples métodos de investigación para obtener 

una perspectiva más rica  del papel  de la información en capital intelectual en 

los procesos de decisión del analista. 
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El estudio de Husser y Evraert (2012) sobre la divulgación social y ambiental de 

120 empresas muestra que los inversores miden el rendimiento a corto plazo de 

una empresa utilizando información sobre la calidad de la gestión ambiental de 

la empresa.  

 

Farooq y Nielsen (2014) documentan la relación entre la revelación del capital 

intelectual y los analistas que siguen a las empresas de biotecnología listadas 

en el mercado de valores de Copenhague  entre 2001 y 2010. Sus resultados 

muestran que los analistas están más dispuestos a seguir empresas con alta 

revelación de capital intelectual. Este hallazgo sugiere que los analistas quieren 

seguir a esas firmas porque tienen más información. El resultado también 

muestra que las revelaciones de capital intelectual más importantes para los 

analistas son aquellas relacionadas con las declaraciones estratégicas y a 

empleados. Por lo tanto, expanden los resultados previos haciendo conciencia 

qué información las empresas deben revelar al mercado de capitales y así 

mejorar el seguimiento de los analistas, y ayudar a mejorar el ambiente general 

de la revelación. 

 

Herrera y Macagnan (2014) analizan las motivaciones de la revelación 

voluntaria de informaciones sobre recursos intangibles representativos de 

capital social relacional, de los bancos del mercado de capitales de Brasil y de 

España, en vista de que el problema de la asimetría de la información surge por 

el hecho de que una de las partes de un contrato pudiera poseer más 

información que su contraparte, la teoría de agencia plantea que revelar 

informaciones voluntarias reduce los costes de agencia. Además parten también 

de la teoría del coste del propietario que parte del supuesto de que revelar 

información genera costos, además del hecho de que se pudiera estar 

revelando información estratégica a la competencia. Este estudio analiza 174 

informes anuales de 29 bancos, durante el periodo 2006 al 2011. Se 

confirmaron las hipótesis de que el tamaño de los activos del banco, la 

rentabilidad del activo y del patrimonio y del endeudamiento, el precio de la 

acción dividido entre su valor contable y el pago de dividendos, son 
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motivaciones de la revelación voluntaria de informaciones de recursos 

intangibles relacionados al capital relacional social. 

 

2.1.4. Información proyectada 

Lundholm y Myers (2002) analizan cómo las actividades de revelación de la 

empresa afectan la relación entre los retornos de las acciones actuales, 

utilidades anuales contemporáneas y las utilidades futuras. Los resultados 

muestran que las empresas que revelan más información “traen el futuro hacia 

adelante”, esto es, los retornos actuales reflejan más noticias de utilidades 

futuras. También encontraron que los cambios en la actividad de revelación 

están positivamente relacionados con los cambios en la importancia de las 

noticias de utilidades futuras en los retornos actuales. Estos resultados sugieren 

que la actividad de revelación en la empresa muestra información relevante y 

creíble no en las utilidades actuales, esta información se incorpora en el precio 

actual de la acción. 

 

Wen (2012) examina los determinantes y la eficiencia económica de la 

revelación corporativa voluntaria. El foco es en el cambio de una empresa 

cuando los costos y beneficios de la revelación voluntaria surgen de las 

consecuencias de una decisión de inversión y su impacto en el precio de la 

acción. Cuando el incentivo de inversión de una empresa se deriva de la 

valuación de sus acciones en el corto plazo así como de los resultados del flujo 

de efectivo de largo plazo, las inversiones y decisiones de revelación se 

entrelazan. Primero, transmitiendo información relevante al mercado, la 

revelación voluntaria lleva a una valuación de la acción más certera porque el 

mercado es capaz de incorporar en el precio los beneficios de la inversión. El 

precio correcto, en el momento, proporciona un incentivo de inversión en la 

empresa e induce a decisiones de inversión más eficientes. Aquí la revelación 

voluntaria juega un papel positivo importante y proporciona un beneficio ex 

ante a la firma. Segundo, la empresa puede afectar la valuación de los precios 

de la acción en el mercado a su favor al revelar o no información privada. Este 

uso oportunista de la revelación tiene un efecto de retroalimentación en la 
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eficiencia de las inversiones y puede causar que las inversiones reales se 

distorsionen. Aquí la revelación voluntaria juega un papel negativo e incurre en 

un costo ex ante. El estudio muestra que la eficiencia económica de la 

revelación voluntaria se determina tanto por los efectos positivos como 

negativos de la revelación voluntaria. 

 

Kumar, Langberg y Sivaramakrishnan (2012) examinan la valuación de los roles 

de la revelación voluntaria en la asignación del capital cuando los 

administradores tienen información privada relativa a las oportunidades de 

inversión de la empresa, pero un mercado eficiente al control corporativo 

influencia sus decisiones de inversión. Para los administradores con intereses de 

largo plazo en la empresa la región de equilibrio en la información revelada es 

de dos colas, sólo un extremo para buenas noticias y un extremo para malas 

noticias. Más aun, el precio de la acción en el mercado y las respuestas de 

inversión a las malas noticias son mayores que las respuestas a las buenas 

noticias, lo que es consistente con la evidencia empírica. Encontraron que hay 

administradores miopes que se sienten atraídos a retener las malas noticias en 

buenos tiempos cuando los mercados pueden evaluar independientemente los 

retornos de inversión esperados. 

 

Como es de observarse, todos los estudios anteriores revelan que la divulgación 

de información sobre diferentes temas tiene un impacto en el desempeño de la 

empresa, así, Schuster y O´Connell (2006), prueban que la información que 

reportan las empresas puede tener impactos en diferentes áreas, como son:  

 

1. En los costos (el costo de capital, el costo del capital contable, el costo 

de la información para el inversionista, el costo de la información, su 

publicación y su auditoría). 

2. En los sistemas de contabilidad (la convergencia entre los sistemas de 

contabilidad administrativa y financiera). 

3. En la estrategia del negocio (las ventajas competitivas derivadas de una 

información sobre el mercado y riesgos de demanda), en el gobierno 
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corporativo (los efectos de las políticas del gobierno y la credibilidad de 

los administradores). 

4. En el mercado de capitales (en la liquidez de las acciones, su volatilidad, 

la calidad de la valuación y el acceso al mercado de capitales, las 

inversiones de largo plazo y la mejora en la eficiencia del mercado de 

capitales).  

 

Esta investigación ha elegido finalmente un único criterio, el de mercado de 

capitales a través de la cotización de la acción, como área relevante sobre la 

cual impacta  la divulgación de información de las empresas, en especial, sobre 

su estrategia de internacionalización. De manera que, analizando los estudios 

anteriores, a continuación se clasifican, de acuerdo a la categoría propuesta por 

Schuster y O´Connell (2006 ), observando cómo la mayor parte de ellos, a 

priori, se inclinan por demostrar un impacto de la divulgación de información, 

en el área de mercado de capitales.  
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Tabla 2. Impacto de la divulgación de información sobre diferentes 

áreas de la empresa 

 

 

Fuente: Elaboración Propia a partir de Mohd, 2008 y Schuster y O´Connell 

(2006 ) 

 

Por último, cabe observar que algunos estudios sobre divulgación de 

información y su impacto sobre diferentes áreas de la empresa, en particular 

Divulgación Estudios realizados

Impacto en los costos

Información financiera Botosan (1997)

Información financiera Botosan y Plumlee (2002)

Información no financiera Herrera y Macagnan (2014)

Impacto en los sistemas de contabilidad

Información estratégica Miller (2002)

Información financiera Chou y Wong (1987)

Información no financiera Sonnier, Carson y Phillips Carson (2007)

Impacto en la estrategia del negocio

Información estratégica Bens y Monahan (2004)

Información estratégica (internacionalización) Khana, Palepu y Srinivasan (2004)

Información estratégica (internacionalización) Cahan, Rahman y Perera (2005)

Información estratégica (internacionalización) Hope, Kang, Thomas y Vasvari (2007)

Información estratégica (internacionalización) Kolk y Fortanier (2013)

Información no financiera Husser y Evraert (2012)

Impacto en el mercado de capitales

Información estratégica Healy, Hutton y Palepu (1999)

Información estratégica Bens y Monahan (2004)

Información estratégica Haggard, Martin y Pereira (2008)

Información estratégica Langberg y Sivaramakrishnan (2010)

Información estratégica Jiao (2011)

Información estratégica (internacionalización) Hossain y Marks (2005)

Información estratégica (internacionalización) Hope y Thomas (2008)

Información estratégica (internacionalización) Hope, Thomas y Winterbotham (2008)

Información financiera Botosan y Plumlee (2002)

Información financiera Dargenidou y Raonic (2011)

Información no financiera Torsten, Thomas y Hoffmann (2008)

Información no financiera Abhayawansa y Abeysekera (2009)

Información no financiera Farooq y Nielsen (2014)

Información proyectada Lundholm y Myers (2002)

Información proyectada Wen (2012)

Información proyectada Kumar, Langberg y Sivaramakrishnan (2012)
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sobre el mercado de capitales (precio de cotización), dejan ver también que 

existen factores determinantes de la divulgación. Tales factores encontrados, a 

manera de resumen, y que dan paso a considerar que existen factores o 

variables  determinantes de la política de divulgación que siguen las empresas, 

son los siguientes: 

 

Subramanian y Reddy (2010) buscan examinar si la interacción del mercado 

internacional de productos está relacionada con los niveles de revelación en 

empresas de la India. Utilizando los resultados de revelación de 121 empresas 

de la India para 3 ejercicios, 2002-03, 2003-04, 2004-05, encuentran que el 

lado de la oferta en la interacción del mercado internacional de productos tiene 

un efecto positivo significativo en la revelación de la propiedad de las empresas. 

De manera similar, la variable de interacción en el mercado internacional de 

productos desde la perspectiva del comprador tiene un impacto positivo en la 

revelación respecto de los consejos de administración de las empresas. La 

revelación financiera no es influenciada ni por la perspectiva de la oferta ni de 

la demanda. Los resultados indican que si las firmas de la India incrementan su 

interacción en los mercados internacionales de productos, incrementa la 

revelación respecto a la propiedad y a los consejos de administración. Esto nos 

lleva a concluir que la teoría de la globalización lleva a la convergencia en las 

prácticas de gobierno corporativo. 

 

Kolsi (2012) demostró, utilizando un índice de divulgación basado en el índice 

de divulgación de Botosan (1997), que el nivel de  financiamiento de la firma, la 

calidad de la auditoría y la rentabilidad afectan el nivel de divulgación de la 

firma. 

 

Jindal y Kumar (2012) centran su investigación  en el grado y los determinantes de la 

revelación respecto a capital humano en las empresas de la India, en un análisis de 

dos etapas. Los resultados indican que los niveles de revelación sobre capital humano 

tienen grandes variaciones entre las empresas de la muestra, las empresas de 

tecnología de información tienen el nivel promedio más alto de revelación sobre capital 

humano. Más aun, los resultados de la regresión indican que el tamaño de las 
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empresas y los gastos en empleados como proporción del total de gastos de operación 

tienen una proporción significativa en el nivel de revelación sobre capital humano y la 

industria, la globalización, la rentabilidad, la concentración de la propiedad, la edad, la 

complejidad de la estructura, el apalancamiento y la reputación del auditor no tienen 

una influencia significativa en el nivel de revelación del capital humano. 

Entonces, a manera de conclusión,  queda dicho que: 

 

1. Existe información que divulgan las empresas de manera voluntaria 

sobre diversos temas- entre ellos la internacionalización- que pueden 

llegar a incrementar el desempeño de la empresa con una relación 

mayoritariamente positiva con respecto a algunas variables de 

resultados como es la cotización de la acción- aunque en algunos casos 

tenga correlación negativa con respecto a los resultados del ejercicio, 

como ocurre con el capital intelectual por ejemplo.  

 

2. Existen variables determinantes de la divulgación de información, que 

muestran tener peso en los estudios en que estas se analizan como 

tales.  

 

3. Es importante para las empresas suministrar información sobre la 

estrategia y variables no financieras,  y concretamente sobre las 

estrategias y decisiones de internacionalización. 

 

 

4. Por lo tanto, resulta importante desarrollar un índice cuantitativo de 

divulgación de información voluntaria sobre la temática elegida,  que 

pueda ponerse en relación con el resultado cuantitativo del valor de la 

acción. Kolk y Fortanier (2013) proporcionan una ilustración empírica 

del efecto de la estrategia de la empresa, y del uso de diferentes 

métricas para evaluar la internacionalización. 
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2.2. Revisión de Estudios sobre la construcción de índices 

de divulgación de información 

Las investigaciones que analizan la divulgación de información sobre diversos 

temas financieros y no financieros de las empresas requieren instrumentos de 

medición de tal información, en la revisión de la literatura al respecto se han 

encontrado los siguientes estudios que han requerido del desarrollo y la 

utilización de índices de divulgación de información, así también, se encontró 

que tales investigaciones se han referido a la divulgación de información 

voluntaria y en otros casos a la divulgación de información estratégica, en 

particular del capital intelectual. 

 

2.2.1. Índices de divulgación sobre información voluntaria 

El propósito de medir la divulgación es producir un ranking de niveles de 

divulgación basados en la cantidad de información voluntaria divulgada 

proporcionada por las firmas en sus reportes anuales.  

 

Se considera como un estudio seminal  para la elaboración de un índice de 

divulgación, el desarrollado por Christine A. Botosan en su investigación 

“Disclosure level and the cost of equity capital“(1997), que aunque no se refiere 

a un índice sobre divulgación de información sobre internacionalización, sí 

desarrolla un índice sobre divulgación voluntaria de información en los reportes 

anuales. En este índice se agrupa en cinco categorías de información voluntaria 

aquellos ítems que  inversionistas y analistas financieros identifican, como útiles 

en la toma de decisiones  de inversión. Las cinco categorías son: información de 

antecedentes, resumen de los resultados históricos, principales estadísticas no 

financieras, información proyectada y análisis y discusión de la gestión 

administrativa  (MD & A, sección del informe trimestral y anual de la gestión en 

el que la compañía analiza los múltiples aspectos de la empresa (tanto en el 

pasado y en el presente) y otorga puntos por cada categoría, de tal forma que 

asigna 1 punto por cada ítem de cada categoría y 2 puntos adicionales si la 
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empresa divulga información adicional sobre cada categoría que no esté 

considerada entre los ítems establecidos para cada una  

 

Botosan basó su índice de divulgación sobre la información que las firmas 

proporcionan en sus reportes anuales a los accionistas. El reporte anual es 

centro del índice de divulgación de Botosan debido a que el reporte anual es 

generalmente considerado la fuente de información más importante de la 

corporación  y es en la que se recoge la información económico-financiera de 

carácter obligatorio.  

 

Ismail y El-Shaib (2012) investigan el impacto de determinantes del mercado y 

organizacionales en el grado de revelación voluntaria en compañías egipcias, 

utilizando un índice de revelación voluntaria que está basado en las siguientes 

categorías de información: información estratégica; información financiera; 

información no financiera; e información prospectiva para ordenar el grado de 

revelación. Así, encontraron que no hay una relación significativa entre el grado 

de revelación voluntaria de la compañía y la calidad de las utilidades y la 

intensidad de su competencia, mientras que la relación es significativa para la 

información asimétrica o para la asimetría de la información y la estructura de 

la propiedad. Esta investigación define un índice de  4 categorías de 

información voluntaria con un total de 49 ítems a los cuales les otorga el mismo 

peso, asume que todos los ítems incluidos son de igual importancia. 

 

 

 

Khana, Palepu y Srinivasan (2004), en su estudio Prácticas de Revelación de 

Empresas extranjeras interactuando en el Mercado Americano, utilizan el índice 

o medida de revelación y transparencia desarrollado por Standard & Poor´s. El 

estudio controla variables para el tamaño de la firma, el desempeño y el país de 

origen, asigna calificación a 98 ítems que se evalúa asignando un punto a cada 

ítem si se encuentra información sobre dicho ítem, eso se convierte en rangos 

que van del 1 al 10 para cuatro diferentes categorías: transparencia, finanzas, 

gobierno corporativo y propiedad. Después de estas categorías agrupa también 
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por país con lo que se puede mostrar qué país revela más en cada categoría. 

Así mismo, existen variables de control que son: tamaño, seguimiento que le 

dan los analistas a la empresa, desempeño, apalancamiento, investigación y 

desarrollo y origen del país. 

 

Es muy interesante destacar que en estos dos casos la sistemática es siempre 

la misma: primero identificar cuáles son las categorías de variables sobre las 

que las empresas pueden tener interés en divulgar información a sus 

stakeholders- porque eso les va a permitir conseguir un mejor acceso a los 

recursos necesarios, y con ello unos mejores resultados futuros- para luego 

medir si realmente suministra información con respecto a ellos o no, sea de 

forma binaria como el caso de Estándar & Poor’s (si o no), sea de forma más 

elaborada (0, 1 o 2 como el caso de Botosan). 

 

2.2.2. Índices de divulgación sobre información estratégica 

 

 

Siguiendo este desarrollo, nos ha parecido especialmente interesante estudiar 

los avances realizados para medir y reportar el nivel de divulgación del capital 

intelectual de la empresa.  

 

Aunque son modelos que  se centran en la evaluación del capital intelectual y 

sus componentes y no en la medición de un índice de divulgación sobre los 

mismos, se consideran modelos inspiradores por cuanto presentan una 

clasificación de tipologías o manifestaciones del fenómeno analizado –en este 

caso del capital intelectual- sobre  cada una de las cuales pueden después 

identificarse cuáles son los indicadores concretos que se suministran por parte 

de la empresa. Si se trabaja con los valores de esos indicadores y su evolución 

en el tiempo, se podrá medir el impacto de las categorías de intangibles en la 

cotización de la acción de la empresa; si lo que se valora es el número de 

indicadores suministrados y por lo tanto, la calidad de la información divulgada 

(y no su valor) lo que mediríamos es el impacto de la práctica de divulgación 
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sobre el valor de mercado de la empresa. Pero las categorías de clasificación de 

la información serían las mismas, y por lo tanto, la inclusión de información o 

no sobre los indicadores de cada categoría por parte de las empresas 

constituiría la base para elaborar un índice de divulgación sobre capital 

intelectual.   

 

Gómez (2006) en su estudio sobre divulgación de capital intelectual emplea un 

índice que agrupa en 5 categorías: capital humano, capital organizativo, capital 

tecnológico, capital negocio, capital social, asignando puntos en una escala del 

0 al 4, Cero (0) si no existe información sobre el elemento que describe a la 

categoría, Uno (1) si solo existe información narrativa, Dos (2) si existe 

información cuantitativa y no supera los dos indicadores, Tres (3), si la 

información cuantitativa está entre 3 y 4 indicadores y Cuatro (4) si la 

información cuantitativa es igual o superior a 5 indicadores. 

 

 

Se considera que Skandia es la primera gran compañía que empezó a modelar 

y medir sus activos de conocimiento. Fue la primera compañía que emitió un 

suplemento de capital intelectual además de su reporte financiero tradicional a 

sus accionistas en 1994. Como explica Bontis 2001, el reporte de capital 

intelectual de Skandia consiste de capital estructural y humano que involucra 

112 mediciones en 5 diferentes áreas (financiero, de clientes, procesos, 

renovación y desarrollo, y capital humano) que fue llamado el modelo 

“Navegador” (Navigator). Estos 112 indicadores consisten en el uso de cuentas 

directas, importes en dólares, porcentajes y resultados de encuestas.  

 

Una segunda forma de clasificar el capital intelectual fue desarrollada por 

Edvinsson y Sullivan (1996). Proponen 3 componentes del capital intelectual, 

que son definidos como capital humano, capital estructural y capital relacional. 

 

Un tercer marco y medición del capital intelectual fue el Sveiby (1997) llamado 

“Monitor de Activos Intangibles”. Sveiby sugiere un marco basado en 3 

clústeres de activos intangibles, que son la estructura externa, la estructura 



42 

CAPÍTULO II  REVISIÓN DEL ESTADO DEL ARTE 

 

 

               

interna y la competencia individual. Para medir estas tres clases de activos 

intangibles identificó tres indicadores de medición: eficiencia y estabilidad; 

crecimiento; y renovación. Identificó un número de variables relativo a cada 

indicador y sugirió que, para medir los activos intangibles los administradores 

necesitan seleccionar solamente una o dos variables de cada indicador. Por lo 

tanto, el monitor de activos intangibles sería un formato de presentación que 

muestra un número de indicadores relevantes de manera sencilla. 

 

Un cuarto desarrollo fue el enfoque de Guthrie y Petty (2000) al análisis del 

contenido de la información del capital intelectual en los reportes anuales 

corporativos. Su enfoque involucró la codificación de la información contenida 

en los reportes anuales en relación con el marco establecido de indicadores de 

capital intelectual. Siguieron las categorías de Sveiby que son estructura 

interna, estructura externa y competencia ante los empleados. Asignaron ítems 

financieros y no financieros a cada categoría refiriéndose a un número de 

anuncios profesionales de mejores prácticas en información de capital 

intelectual realizados por la Federación Internacional de Contadores.  

 

Una alternativa a Guthrie y Petty (2000) sobre el análisis de contenido fue 

desarrollado por Bontis (2003). Bontis usó el esquema de clasificación de 

Edvinsson y Sullivan (1996). Condujo un análisis de contenido de capital 

intelectual en reportes anuales usando en la búsqueda 38 términos 

recolectados por los investigadores en el Congreso Mundial de Capital 

Intelectual. La medición estuvo basada en la frecuencia de ocurrencia de esos 

términos. Tanto Vergauwen y Van Alem (2005) como Brüggen et al (2009) han 

utilizado el enfoque propuesto por Bontis (2003) pero han clasificado los 38 

términos de búsqueda en cuatro grupos que son: términos generales, capital 

humano, capital estructural y capital relacional. 

 

 

Como veremos a continuación, estas categorías definidas, se retomarán para 

definir  los índices de divulgación de información sobre capital intelectual en 

otros estudios. 
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Así, Orens, Aerts y Lybaert (2009) enfocan su estudio en la revelación 

voluntaria de capital intelectual disponible en los sitios web de las empresas. 

Las páginas web de las empresas de la muestra se analizan para buscar la 

presencia de información sobre capital intelectual siguiendo el esquema de 

revelación basado en indicadores de capital intelectual derivados de los estudios 

de Kaplan y Norton (1996), Ittner y Larcker (1998) y Robb et al (2011). El 

índice de revelación consiste en 42 ítems de información de capital intelectual 

clasificados en tres categorías: 16 sobre el valor el cliente, 16 de capital 

humano y 10 de capital interno, valorando con 1 punto a cada ítem.   

 

Gerpott, Thomas y Hoffmann (2008) sometieron los reportes anuales de 2003-

2004 de las empresas de telecomunicaciones a procedimientos de análisis de 

contenido para cuantificar los niveles de calidad en la revelación de las 

empresas en siete categorías de activos intangibles. Vemos por lo tanto que la 

definición de categorías –más o menos amplias conceptualmente- es la base 

para el cálculo posterior de un indicador de divulgación, y los correspondientes 

subíndices. 

 

 

En cuanto a las escalas de valoración utilizadas para los índices de divulgación,  

capital intelectual cambian dependiendo de  los diferentes trabajos analizados: 

 

Liao, Low y Davey (2013)  construyeron un índice de revelación de información 

sobre capital intelectual, para realizar un análisis de contenido para codificar 

100 reportes anuales de acuerdo a una escala de 5 puntos. 

 

 

Farooq y Nielsen (2014) calcularon la revelación del capital intelectual 

calculándolo de los estados financieros aplicando el índice de revelación  de 

Buck et al. (2005). 
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A continuación un cuadro resumen con la información encontrada. 

Tabla 3. Índices de divulgación de información voluntaria y 

estratégica 

 

Fuente: Elaboración Propia 

Autores Fecha Categorías Escalas de medición

1. Estudios sobre divulgación de información voluntaria

Botosan 1997 Antecedentes, resultados 35 ítems otorga 1 punto por

históricos, etadísticas no cada ítem de cada

financieras, información categoría y 2 puntos adicionales

proyectada, análisis de por divulgación adicional

gestión administrativa

Khana, Palepu y 2004 transparencia 98 ítems asigna 1 punto a cada

Srinivasan finanzas uno, conviertiendolos en 

gobierno corporativo rangos del 1 al 10

propiedad

Ismail y El-Shaib 2012 información estratégica, 49 ítems a los cuales 

información financiera, otorga el mismo peso

información no financiera, 

información prospectiva

2. Estudios sobre divulgación de información estratégica - capital intelectual -

Sveiby 1997 estructura externa, Identificó 3 indicadores de

estructura interna, medición: eficiencia,

competencia individual crecimiento y renovación, 

seleccionando una o dos

variables para cada indicador

Guthrie y Petty 2000 estructura externa, Asignaron ítems financieros y

estructura interna, no financieros otorgándoles

competencia individual peso de acuerdo a la 

información anunciada

Gómez 2006 capital humano Asigna puntos en una escala del 

capital organizativo 0 al 4, 0 si no existe información,

capital tecnológico 1 información narrativa, 2 para

capital negocio información cuantitiva con 2 

capital social indicadores, 3 información

cuantitativa con 3 ó 4 indicadores,

4 información cuantitativa con 5

o más indicadores

Orens, Aerts y 2009 valor del cliente 42 ítems valorando 1 punto a 

Lybaert capital humano cada uno

capital interno

Gerpott, Thomas y 2008 capital humano Usaron una escala de 4 puntos,(0-3)

Hoffmann valor del cliente 0 cuando no se identifica 

valor de la cadena de suministro información, 1 cuando se presenta

valor del proceso un dato general, 2 cuando cuando 

valor de la innovación se presenta información cuantitativa

valor de la localización o cualitativa, 3 cuando se presenta

valor de los inversores información cualitativa y 

cuantitativa ambas

Liao, Low y Davey 2013 capital interno escala de 5 puntos (0-4)

capital externo 0 cuando no divulga información

capital humano 1 información narratica

2 información numérica

3 información monetaria

4 información cuantitativa y

cualitativa

Farooq y Nielsen 2014 capital relacionado a empleados 78 ítems cada uno calificado con

capital relacionado a clientes 1 para "sí" y 0 para "no"

capital relacionado a investigación

y desarrollo

capital relacionado a 

tecnologías de información

capital relacionado a procesos

capital relacionado a estrategias
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Desde este punto de vista y ante la narrativa de los diferentes índices 

desarrollados por los autores citados, esta investigación requiere el desarrollo 

de un índice que mida la información divulgada sobre internacionalización por 

las empresas, pero se hace ver también, los beneficios de distinguir dicha 

información en diferentes tipologías o subgrupos, como lo han hecho varios 

autores para definir al capital intelectual. 

 

2.3. El reto del análisis sobre la estrategia de 

internacionalización y su divulgación. 

Presentamos en este apartado la revisión conceptual realizada para definir las 

áreas sobre las que una empresa con  una estrategia de internacionalización 

puede divulgar información,  con el fin de influir positivamente en sus 

stakeholders, darles inputs para valorar la solidez estratégica de la empresa,  y 

con ello, la solidez de sus expectativas de resultados a largo plazo-; y a la vez, 

sin comunicar a sus competidores información sensible que pueda afectar a su 

éxito futuro en el mercado.  

 

Vamos a tratar de identificar a nivel de literatura existente dos cuestiones 

principales: en primer lugar cuáles son las variables de internacionalización que 

muestran un mayor impacto en resultados, y en segundo lugar, cuáles serían 

los bloques conceptuales que deberían tenerse en cuenta en cuanto a 

divulgación de la estrategia de internacionalización, de la misma forma que en 

el apartado anterior se definían los principales componentes del Capital 

Intelectual. 

   

Se trata por ello de una revisión bibliográfica claramente orientada a clasificar la 

información que después va a constituir el índice de divulgación sobre la 

estrategia de internacionalización de la empresa. 
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2.3.1. La importancia de la internacionalización para la empresa y sus 

resultados 

Cabe señalar un primer bloque de trabajos que  tratan de explicar la 

importancia que la internacionalización tiene para mejorar los resultados de las 

empresas a largo plazo. Estos trabajos no van a poder alimentar en sí mismos 

la ordenación conceptual de la divulgación sobre la internacionalización de la 

empresa; sin embargo, son relevantes en cuanto que ayudarán a justificar las 

hipótesis de nuestra investigación. 

 

En efecto, si  los analistas e inversores son sensibles a la literatura científica 

que demuestra cómo la internacionalización – en general, y más intensamente 

en ciertas situaciones y sectores- mejora los resultados de las empresas con 

respecto a las que compiten sólo en mercados locales, entonces valorarán 

positivamente la divulgación de información de demuestre esta estrategia. 

 

La revisión de la literatura al respecto, muestra que efectivamente, esa es la 

corriente que se ha ido trasladando mayoritariamente al mercado de inversores 

y al propio pensamiento estratégico, gracias a la demostración que han hecho 

grandes corporaciones a lo largo del último siglo, y gracias también al esfuerzo 

académico realizado por muchos autores, que aun llegando a conclusiones 

divergentes que permiten comprender las razones del éxito o fracaso en las 

operaciones internacionales, no  ponen en duda la premisa básica que relaciona 

positivamente esta estrategia con unos mejores resultados empresariales a 

largo plazo. 

 

La importancia del fenómeno de la internacionalización ha captado el interés de 

los investigadores de administración estratégica, negocios internacionales y 

emprendimiento. Para los investigadores de las áreas de estrategia y negocios 

internacionales, la diversificación internacional es un área de competencia 

tradicional (McDougall and Oviatt, 1996). 
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La expansión internacional requiere un gran compromiso de recursos por parte 

de la firma que se está expandiendo, ya que una forma de llegar a ser una 

empresa más grande es por la habilidad de involucrarse en actividades de 

exportación, por lo que las más grandes firmas parecen ser las mejor 

adecuadas para absorber los riesgos asociados con la internacionalización. Aaby 

y Slater (1989). 

 

Una meta de la estrategia global es alcanzar la óptima integración y 

racionalización de sistemas de operaciones y decisiones a escala global. Las 

sinergias potenciales derivan de la coordinación e integración de la estrategia y 

de un sistema de decisiones a través del país y del mercado de producto que 

entonces serán capturados, y de la máxima eficiencia en la colocación de 

recursos mundiales alcanzados. (Douglas and Craig 1989). 

 

La habilidad para internacionalizarse temprano y con éxito, está en función de 

las capacidades internas de la firma, la habilidad superior de ciertas firmas 

sustenta innovación y, como resultado, crea nuevo conocimiento que lleva al 

desarrollo de capacidades organizacionales consistentes de competencia crítica.  

 

 

La formulación de la estrategia en mercados internacionales es, por tanto, un 

proceso evolutivo, en el cual el punto estratégico dominante, las ventajas 

internacionales y consecuentemente, las decisiones claves varían en cada fase 

consecutiva involucradas en las operaciones internacionales. El mayor reto 

estratégico al que se enfrenta la firma es: cómo transferir estrategias y 

habilidades desarrolladas en respuesta a las condiciones del mercado local a los 

mercados exteriores; cómo adquirir y construir conocimiento y experiencia 

sobre el mercado local; y cómo tomar ventaja de las sinergias de operaciones 

multinacionales que serán diferentes en cada fase. (Douglas and Craig 1989). 

 

 

Debido a que la posición en el mercado de las empresas multinacionales es muy 

diferente en las diversas regiones del mundo, existe la necesidad de muy 
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diferentes estrategias competitivas: un rol de liderazgo en un mercado puede 

requerir diferentes patrones de decisiones y acciones que el rol de un 

participante menor en otro mercado. Estos diferentes roles de decisiones y 

acciones podrían reflejarse en el desempeño de combinaciones específicas de 

los límites exteriores y de los límites no exteriores en cada región. (Rugman y 

Verbeke 2004). 

 

Así, se vuelve importante también reconocer que la internacionalización por la 

que optan una diversidad de empresas en el mundo tiene un impacto en el 

desempeño de ellas, ya que se han propuesto expandir sus mercados con este 

fin. 

 

Investigaciones sobre internacionalización y el rendimiento o desempeño de la 

firma se han enfocado generalmente sobre grandes y diversificadas firmas 

internacionales. El desempeño o rendimiento de la empresa aumentará en tanto 

más ventajas propias sean explotadas en una mayor extensión internacional y 

en tanto más nuevas capacidades sean desarrolladas en mercados 

internacionales (Tallman y Li, 1996; Hitt et al., 1997). Numerosos 

investigadores han argumentado y empíricamente observado que los más altos 

niveles de diversificación internacional conducen a los más altos rendimientos 

de la firma (Daniels y Bracker, 1989; Grant, 1987; Kim, Hwang and Burgers, 

1993; Tallman y Li, 1996). 

 

Singla y George (2013) exploran la naturaleza de la relación entre la 

internacionalización de la empresa y su desempeño y proveen una evidencia 

interesante del papel moderador que tienen las características de la empresa en 

esta relación. Además, investigan dos maneras en que la empresa se 

internacionaliza, exportaciones e inversión extranjera directa, definiendo que la 

relación entre la internacionalización de la empresa y su desempeño, será 

diferente para estás dos formas debido a las diferencias asociadas entre la 

penetración en el mercado y las motivaciones para buscar recursos para activos 

estratégicos en las empresas. 
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Elango (2012) busca el impacto del comercio interno de las empresas y el 

crecimiento del mercado diferencial, en la relación entre internacionalización y 

desempeño. Se enfoca en las industrias intensivas en tecnología usando una 

muestra de 795 empresas tomadas de cinco países. Los resultados muestran 

que la internacionalización tiene un impacto positivo (cuadrático por naturaleza) 

con el desempeño. El comercio intra firma y las tasas de crecimiento diferencial 

interactúan en la relación entre internacionalización y desempeño, mostrando 

que los beneficios de la internacionalización son contingentes con las 

características de la industria global. 

 

Boermans y Roelfsema (2015) estudian el efecto de la internacionalización en 

innovación y el desempeño de la empresa (crecimiento del empleo y 

crecimiento en ventas) tomando en cuenta la interdependencia de estas 

variables. Los resultados más importantes muestran que la internacionalización 

tiene un impacto positivo en la innovación. La internacionalización incrementa el 

desempeño de las empresas en forma directa e indirecta a través de la 

innovación, el impacto de la innovación en el desempeño de las firmas es 

insignificante. Este estudio contribuye a la literatura de los programas de 

promoción a la exportación ya que sus resultados sugieren que no sólo hay 

incremento en la internacionalización de pequeñas empresas sino además 

afectan la innovación y el crecimiento de las empresas. 

 

Altomonte, et al. (2013) documentan el comportamiento e interacción de 

internacionalización entre empresas, innovación y productividad, en 7 países 

(Austria, Francia, Alemania, Hungría, Italia, España y el Reino Unido). 

Encontraron que hay una fuerte evidencia positiva en tres características de las 

empresas entre países y sectores. También encontraron que se mantiene una 

relación positiva entre internacionalización e innovación. 

 

Finalmente, en cuanto a las empresas mexicanas y el comportamiento de sus 

exportaciones, Thomas (2006) realizó un estudio en el que examinó la relación 

entre las estrategias de la diversificación internacional y su desempeño en las 

empresas de mercados emergentes.  
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Por otra parte, las investigaciones sobre internacionalización han ido más allá 

de medir el impacto que ésta tiene sobre el desempeño de la empresa, también 

han investigado que existen factores que caracterizan a la empresa que se 

internacionaliza. 

 

Katsikeas, Piercy y Ioannidis (1995) señalan cómo los determinantes del 

desempeño de las empresas exportadoras en un segmento europeo a los 

siguientes factores: tamaño de la firma, experiencia exportadora, tecnología de 

la producción, nivel de precios competitivos, orientación al mercado doméstico 

como un obstáculo por lo que la empresa exporta y factores coyunturales 

como: barreras de entrada, diferencias culturales, distancia física. 

 

Katsikeas (1994) concluye que el tamaño de la firma es importante ya que 

entre más grande es la empresa posee mayores niveles de producción, de 

investigación y desarrollo, etc. lo que permite un mayor involucramiento en las 

exportaciones y mayor experiencia. 

 

Investigadores en mercados externos y exportación, frecuentemente han dado 

particular atención al rol o papel que varias características de la firma juegan en 

el comportamiento de la exportación. Entre las más comúnmente examinadas 

dentro del espectro del campo de la exportación general están: tamaño de la 

firma (Bonaccorsi, 1992; Culpan, 1989; Czinkota y Jhonston, 1983; Reid, 1982); 

el nivel de involucramiento o participación de la exportación (Cavusgil, 1984a; 

Diamantopoulos y Inglis, 1988; Fraser y Hite, 1990); y experiencia de la 

compañía con las actividades o mercados de exportación (Erramilli, 1991; 

Madsen, 1989; Moon y Lee, 1990). 

 

Singla y George (2013) argumentan sobre la naturaleza contextual de la 

relación internacionalización-desempeño e intentan integrar el papel de las 

características de la organización, tales como, el segmento al que pertenece el 

negocio, el tamaño de la empresa, su vida, que influencian esta relación. El 

estudio encuentra que el grupo al que pertenece y la edad de la firma afectan 
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positivamente la relación, que significan esfuerzos institucionales profundos, 

basados en recursos.  

 

Por tanto, puede concluirse que el proceso de internacionalización que enfrenta 

una empresa, tiene consecuencias en el desempeño de la misma, ya que es 

una estrategia que ha decidido seguir la empresa para obtener beneficios 

futuros. Así mismo, es importante reconocer que existen características 

específicas que definen a las empresas internacionalizadas y que de alguna 

forma se verán motivadas y/o comprometidas a mantener una estrategia 

proactiva y voluntaria de divulgación de información que revele a los accionistas 

este impacto en el desempeño de la empresa. 

 

Por último, las empresas mexicanas, también, al igual que las empresas de 

otros países se encuentran inmersas en los procesos de internacionalización 

descritos anteriormente y resulta importante e interesante conocer sobre ellas, 

distinguiendo aspectos relacionados a este proceso, al impacto sobre su 

desempeño, así como, a los factores que las caracterizan como empresas 

internacionales. 

 

2.3.2. Etapas del proceso de internacionalización de las empresas y 

sus dimensiones de implementación 

Dado que la estrategia de internacionalización puede presentar niveles muy 

diferentes de amplitud- tanto en cuanto  número de mercados abarcado, para 

una gama mayor o menor de productos, y con niveles de alianzas externas e 

inversiones internas muy variables- la obtención de un índice de divulgación 

sobre internacionalización obliga a sistematizar de forma adecuada los 

diferentes estadios evolutivos que podemos encontrarnos, de manera que el 

índice no perjudique a la  empresa que da poca información porque está 

empezando su proceso- pero da información completa- ,  y no beneficiar a la 

empresa  que da mucha información porque lleva muchos años extendiendo 

sus mercados mundiales-pero esta información es incompleta-. 
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El concepto de internacionalización ha recibido mucha atención en la literatura 

(Andersen, 1993; Bucley y Casson, 1998; O´Farrell et al, 1998), como resultado 

de sus implicaciones para la estrategia organizacional de la empresa (por 

ejemplo recursos humanos, mercadotecnia, etc.).  

 

Doherty (2005) establece los motivos que las empresas tienen para 

internacionalizarse, entre ellos se encuentra el tamaño de la firma. Así, varios 

investigadores también sustentan otros factores como motivos para 

internacionalizarse y son los siguientes:  
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Tabla 4. Motivos para internacionalizarse 

 

Fuente: Elaboración Propia 

 

Hay muchas maneras diferentes de hacerse internacional. Los diferentes 

enfoques de estrategia internacional son apropiados para diferentes compañías 

en diferentes industrias en momentos diferentes. Conforme las industrias 

Motivos Investigadores que lo sustentan

1. Interés eventual o fortuito para Hackett(1976), Walker y Cross (1989),

    internacionalizarse Welch (1989,1990),  Abell (1991)

Hoffman et al. (2008), Baena (2012),

Wright y McAuley (2012),

Baena y Cervino (2012), Alon et al.(2012)

2. Explotar mercados potenciales Hackett(1976), Hoffman y Preble (1993),

Welch (1990), Hopkins (1996)

Hoffman et al. (2008), Baena (2012),

Grünhagen et al.(2012),

Perrigot et al. (2013)

3. Incrementar ventas y utilidades Trankheim (1979), Kedia et. al. (1994)  y

Hopkins (1996)

Doherty (2007)

Baena y Cervino (2011)

Rondan-Cataluña et al. (2012)

4. Expansión del mercado Trankheim (1979), Kedia et. al. (1994)  y

Welch (1990)

Alon (2010), Zhu et al. (2011),

Dant y Grünhagen (2014)

5. Saturación del mercado doméstico Hoffman y Preble (1993), Welch (1990) y

Eroglu (1992), Alon (2006)

Gaskill (2011)

6. Deseo de ser conocido como una Trankheim (1979),   Hopkins (1996)

    firma internacional Baena y Cerviño (2010)

Weyers (2012), Forte y Carvalho (2013)

Navarro-García (2014)

7. Ser favorablemente percibida en el Eroglu (1992) ,  Hoffman y Preble (1993)

    entorno externo Aliouche y Schlentrich (2010),

Aliouche y Schlentrich (2011),

Aliouche y Schlentrich (2012),

A-Sun y Lee (2013)

8.Tamaño de la firma Eroglu (1992), Aydin y Kracker (1990)

Duniach-Smith (2004),

A-Sun y Lee (2013),

Michael (2014)

9. Deseo de crecimiento Walker y Cross (1989)

Baena y Cervino (2012), Alon et al.(2012)

Moon et al. (2014)

10. Inversión extranjera directa Duniach-Smith (2004),

Dunning (2010)

Rugman et al. (2011)

Vahlne y Johanson (2013)

MOTIVOS PARA INTERNACIONALIZARSE
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cambian también las empresas necesitan evolucionar. Las nuevas estructuras 

de la industria requieren nuevas estrategias internacionales. Conforme las 

estrategias internacionales cambian así lo hacen las estructuras 

organizacionales internacionales y los procesos organizacionales dentro de la 

empresa internacional. Por esto las estrategias y estructuras internacionales 

siempre deben ser vistas como contingentes dependientes de las condiciones 

externas. (Segal-Horn, 2015). 

 

Una vez que una empresa decide expandirse más allá de sus fronteras 

nacionales, debe considerar, dentro de su estrategia,  la cuestión de cómo 

entrar en los mercados extranjeros. Pan y Tse (2000),  consideran de manera 

sintética las siguientes formas en las que una empresa puede expandirse al 

extranjero 

 

 

Figura  1. Elección del modo de entrada 

Fuente: Pan y Tse (2000) 

 

De acuerdo a Peteraf y Strickland (2012), existen las opciones estratégicas 

principales consisten en lo siguiente: 

 

Elección del 
Modo de Entrada

Entrada sin 
Capital

Exportación

Acuerdos 
Contractuales 

(Licencias, 
Franquicias)

Entrada con 
Capital

Joint Ventures
Adquisiciones y 

Subsidiarias
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1) Mantener una base de producción nacional (de un país) y exportar los 

bienes a mercados extranjeros. Tomar las plantas nacionales como base de 

producción para exportar bienes a mercados extranjeros es una estrategia 

inicial excelente para buscar ventas internacionales, es un método 

conservador de probar las aguas internacionales. El capital necesario para 

comenzar a exportar suele ser mínimo; la capacidad de producción que se 

tenga quizá baste para elaborar la mercancía de exportación. 

 

2) Conceder licencias a empresas extranjeras para producir y distribuir sus 

productos en el extranjero. Las licencias son convenientes cuando una 

empresa con conocimientos técnicos valiosos o un producto patentado 

exclusivo no tiene las capacidades de organización interna ni los recursos 

para ingresar a mercados extranjeros. Las licencias evitan los riesgos de 

dedicar recursos a mercados desconocidos, políticamente volátiles o 

económicamente inestables, u otro tipo de riesgos. 

 

3) Aplicar una estrategia de concesión de franquicias. Esta estrategia se 

presta mejor para las iniciativas de expansión mundial de empresas de 

servicios y ventas al menudeo. Las franquicias tiene las mismas ventajas 

que las licencias: el franquiciatario corre con la mayoría de los costos y los 

riesgos al establecerse en lugares del extranjero, mientras que el 

franquiciante únicamente desembolsa recursos para conseguir, capacitar, 

apoyar y supervisar a los franquiciatarios. El gran problema que enfrenta el 

franquiciante es mantener el control de la calidad. 

 

4) Establecer una subsidiaria de propiedad total en el mercado extranjero 

mediante la adquisición de una empresa extranjera. Las estrategias de 

adquisición tienen las ventajas de un elevado nivel de control así como de 

rapidez, el cual puede ser un factor significativo cuando una empresa 

desea entrar en un mercado extranjero en una escala relativamente 

grande. 
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5) Crear una subsidiaria de propiedad total desde el principio mediante una 

empresa conjunta estilo greenfield. En este tipo de estrategia, la empresa 

crea un negocio subsidiario en el mercado extranjero al establecer toda la 

operación, (plantas, sistemas de distribución, etc.) desde cero. 

 

6) Formar alianzas estratégicas o empresas conjuntas con compañías 

extranjeras. Una razón importante para emplear alianzas estratégicas y 

empresas conjuntas como vehículo para la expansión internacional es que 

facilitan el reparto de recursos y riesgos. 

 

Chung y Enderwick (2001) realizan una investigación sobre la selección de 

estrategia de entrada a los mercados comparando la exportación con la 

inversión extranjera directa y concluyen que: Si las firmas cuentan con 

experiencia sobre el país al que entran entonces adoptan el modo de inversión 

extranjera directa de lo contrario adoptan el modo de exportación o bien, si el 

tamaño de la firma es pequeño adoptan el modo de entrada de exportación de 

lo contrario adoptan el modo de inversión extranjera directa. Shama (2000), 

establece que las estrategias de entrada de compañías americanas a Rusia, 

República Checa, Hungría, Polonia y Rumania, dependen de los modos de 

entrada (exportación, joint venture, licencias, alianzas estratégicas, subsidiarias 

parcialmente controladas, subsidiarias completamente controladas). También 

establece que los modos de entrada a su vez dependen de: factores de la 

compañía (actividad del negocio) y de factores del mercado (nivel de 

competencia, mercado potencial). Cada iniciativa tomada por una empresa 

internacional tiene un impacto en la habilidad de las empresas locales para 

satisfacer a sus clientes. Las organizaciones más grandes tienen recursos y 

capacidades (financieras, humanas, técnicas) de mayor sofisticación y 

usualmente (aunque no siempre) de mayor eficiencia que los proveedores de 

bienes y servicios más pequeños y locales. (Segal-Horn, 2015) 

 

Por tanto, cabe evidenciar, que dentro de las estrategias del proceso de 

internacionalización se distinguen, hasta este momento, tres puntos 

importantes a tratar para integrar los factores interesantes a divulgar por las 
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empresas: 1) las ventas de exportación, 2) el nivel de inversión extranjera (que 

pueden ser en bienes de capital o intangible) y 3) la existencia de competidores 

en los mercados extranjeros. 

 

Dunning (1980, 1988, 1990, 1995) en su teoría ecléctica basada en costos,  

busca explicar la transferencia, internacionalización y las propias ventajas 

específicas de la firma. Sugiere la importancia de los factores específicos y de 

localización de la firma para explicar las operaciones internacionales, Dunning 

(1980) afirma que las habilidades específicas de la organización o su tecnología 

dan a la firma una ventaja competitiva en el mercado. En segundo lugar, 

Dunning (1980) indica que los factores específicos del país son esenciales para 

el éxito de las operaciones internacionales. Sostiene que las características del 

mercado al que se entra influencian significativamente los esfuerzos 

internacionales de la firma. Mientras que originalmente intentó explicar la 

inversión internacional, también explica cómo las firmas, tanto de servicios 

como manufactureras, se aproximan a la internacionalización. Complementando 

la idea anterior Rugman (2010) concluye que existen cuatro motivos para la 

inversión extranjera directa de las empresas multinacionales que son: la 

búsqueda de recursos naturales, la búsqueda del mercado, la búsqueda de 

eficiencia y la búsqueda de activos estratégicos, todos ellos parecen 

considerarse como razones para la inversión extranjera directa en países 

huéspedes. 

 

Por otra parte, en diversas investigaciones, una variedad de criterios han sido 

usados para caracterizar a las firmas emprendedoras o con iniciativa 

empresarial. Estas incluyen edad, tamaño, tasa de crecimiento, presencia del 

fundador, estructura de la propiedad (ownership structure), orientación del 

crecimiento, capacidad de innovación, preferencias de riesgo, y muchas otras 

(Autio, et al., 2000).  

 

En este orden de ideas, la empresa internacional se fortalece ante la búsqueda 

de nuevos mercados y recursos en el exterior, por ello, puede inferirse que la 

tendencia al crecimiento en las actividades internacionales y en las medidas 
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financieras de la empresa son un sello distintivo de su proceso y estrategia 

internacional que vale la pena informar a los inversores a través de una política 

sostenida de divulgación sobre internacionalización. 

 
 

Esa política estratégica de divulgación sobre internacionalización abarca 

diferentes temas importantes del proceso internacional de una empresa y que, 

de acuerdo a los estudios mencionados, pueden vislumbrarse y agruparse en: 

1) la presencia de la empresa internacional en los mercados extranjeros , 2) los 

niveles de crecimiento financiero que la internacionalización provoca en la 

empresa, 3) el potencial de involucramiento en las exportaciones mismas y la 

capacidad competitiva de la empresa en el mercado extranjero, 4) los niveles 

de inversión tanto de capital como intangible.  

 

Estos cuatro factores mencionados anteriormente, dan cabida al 

establecimiento, en el marco conceptual y metodológico, de las variables de la 

divulgación de información sobre internacionalización en las empresas, es decir, 

a los componentes del índice de divulgación.  
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CAPÍTULO III.  

MODELO CONCEPTUAL Y MÉTODO DE 

INVESTIGACIÓN 

El presente capítulo se refiere en primera instancia a la definición del modelo 

conceptual de la investigación y, en segunda instancia, al método de 

investigación propuesto.  

 

Respecto al modelo conceptual, se definen las variables de estudio y las 

relaciones que entre ellas se desean contrastar a través del planteamiento de 

las hipótesis, así como, la definición de la población objeto de estudio, y el  

período de análisis considerado.  

 

Por otra parte, el desarrollo del método de investigación señala las fuentes de 

información y base de datos, además define la metodología seguida para la 

construcción del índice de divulgación y la medición de las variables de 

divulgación de información sobre internacionalización. Presenta también, las 

hipótesis a contrastar que expresan las relaciones entre las variables descritas 

anteriormente y que son motivo de este trabajo. 

  

Finalmente, se describen los análisis estadísticos realizados en la investigación 

con el propósito de contrastar las hipótesis plantadas. 

 

 

 

 

3.1. Modelo Conceptual. 

En este estudio se propone demostrar que las variables determinantes (de 

empresa y de estrategia) explican el grado de divulgación de información sobre 
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internacionalización, es decir, explican o determinan el índice de divulgación de 

información de una empresa, y que dicha divulgación de información incide en 

el precio de cotización de las acciones de la empresa, es decir, que existen 

posibles beneficios cuando existe una política de información proactiva, que 

puede llegar a ser igual o mejor indicador que algunas variables de corte 

económico-financiero de la propia empresa. Esto puede representarse en la 

siguiente figura: 

 

 

 

Figura 1. Modelo Conceptual 

Fuente: Elaboración Propia 

 

Las variables que se involucran en este proceso se identifican de la siguiente 

manera:  

 

 Variables determinantes referentes a la empresa, referidas a las 

características propias de la empresa que explican la divulgación de 

Características de la          
empresa

Divulgación de la 
Internacionalización

Estrategia 
Internacional

Indicadores 
Económico-
Financieros

Cotización 
bursátil 

Contexto

Resultados

MODELO CONCEPTUAL
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información sobre internacionalización. 

 

 Variables determinantes referentes a la estrategia de internacionalización, 

que se refieren a las actividades internacionales que realizan las empresas 

y que explican también, la divulgación de información sobre 

internacionalización. 

 

 Variables del índice de divulgación, referidas a la información que revelan 

las empresas sobre su internacionalización y que en su conjunto forman un 

índice de divulgación, así como subíndices, y que tanto uno, como los 

otros, son explicados por las variables determinantes de la empresa y de la 

estrategia de internacionalización. 

 

 Variable de resultados, se espera que el valor de cotización de las acciones 

pueda ser explicado por el grado de divulgación sobre internacionalización 

de la empresa. 

 

 Variables adicionales económico-financieras, cuyo propósito es exponer que 

también pueden explicar el precio de cotización, y así comparar el poder 

explicativo de la divulgación de internacionalización comparativamente al 

de  estas variables de corte económico financiero de la empresa. 

 

Entonces, el impacto de las variables, que son seleccionadas en base a la 

revisión bibliográfica realizada en el capítulo II,  puede concentrarse en la 

siguiente figura, en donde se puede observar la clasificación de las variables de 

estudio en el proceso de divulgación de información sobre internacionalización: 
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Figura 2. Impacto de las variables del proceso de divulgación 

Fuente: Elaboración Propia 

 

3.1.1. Variables determinantes referentes a la empresa 

Las variables determinantes referentes a la empresa definen o caracterizan a la 

empresa que divulga información sobre internacionalización. Estas variables 

son: 

 

Tamaño de la empresa  

 

Los investigadores indican que la probabilidad de existencia de actividades 

internacionales – y por lo tanto de potencial divulgación sobre la misma- se 

incrementa con el tamaño de la firma (Aaby y Slater, 1989; Ali y Camp, 1993; 

Erramilli y Rao, 1993; Katsikeas, 1994; Keng and Jiuan, 1989).   El tamaño de 

la empresa puede medirse con dos factores: 

 

1. Número de empleados: el tamaño de la firma se explica con el número de        

empleados, se espera que a un mayor tamaño, la probabilidad de que la 

Variables

Determinantes

• Tamaño

• Madurez en bolsa y 
presencia en bolsas 
extranjeras

• Compromiso de la 
estrategia de 
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empresa realice operaciones en el extranjero se incremente, y por tanto, le 

motive, tal tamaño, a divulgar información sobre su internacionalización . El 

tamaño de la firma fue operacionalizado como el número de empleados  por 

Bilkey y Tesar (1977). El número de empleados fue estimado más 

apropiadamente que el capital financiero como una medida del tamaño de la 

firma Chiu y Wang, (2015). Otros autores se han referido al tamaño de la 

empresa como factor determinante de la divulgación de información como Forte 

et. al. (2015) y Suttipun y Muttanachain (2015). 

 

2. Activos totales: Delios y Beamish (1999) demostraron que la posesión de 

activos en diferentes ámbitos geográficos de la firma tiene repercusiones 

positivas para el desempeño de la corporación y que el desempeño esta 

positivamente asociado con la posesión de activos tecnológicos propios, por lo 

tanto, el tamaño de la empresa también es medible con el total de activos de la 

empresa, a mayores recursos mayor internacionalización de la firma y por 

tanto, esto alienta a la empresa a divulgar información sobre el tema de 

internacionalización, Scaltrito (2014) y Aljifri et.al. (2014). 

 

          Madurez en bolsa y presencia en bolsas extranjeras 
 

Se refiere al grado de exposición y a la edad de cotización de las empresas, lo 

que obliga a las empresas a divulgar mayor o menor cantidad de información, 

así, una empresa considerada como joven en la bolsa de valores estará más 

dispuesta a divulgar más información histórica, actual y futura, pues está 

consciente que con ello además de reducir la incertidumbre de los inversores 

evita también que se incremente la volatilidad del precio de las acciones (Kim 

and Ritter, 1999; Larrán, 2001; Bozzolan, et al., 2002; Bukh, et al., 2002). La 

madurez en bolsa y presencia en bolsas extranjeras puede medirse con tres 

factores: 

 

1. Número de años de cotización: se considera que las empresas con menor 

antigüedad de cotización en el mercado de valores divulgan mayor volumen de 

información voluntaria. Aljifri et.al. (2014) afirman que las empresas listadas en 

el mercado de valores revelan más información que las empresas no listadas. 
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Ibrahim (2014) documenta que la edad de cotización de las empresas listadas 

tiene una asociación con la divulgación voluntaria.  

 

2. Número de bolsas en las que opera: la presencia en varios mercados 

bursátiles internacionales puede incidir en una mayor divulgación sobre la 

internacionalización de la empresa. Pernilla y Tagesson (2009) indican que estar 

listados internacionalmente tiene un cierto grado de efecto positivo en el 

contenido de la información divulgada. 

 

 

3. Años de cotización en bolsas extranjeras: entre más años de cotización en 

mercados bursátiles extranjeros presente la empresa, mayor posibilidad de 

informar sobre antecedentes históricos tiene, además de considerar, también, 

la necesidad de divulgar mayor información ya que se encuentra en un mayor 

grado de exposición ante diversos mercados extranjeros. Chiu y Wang (2014) 

ilustran el impacto de grupos extranjeros en los mercados de capitales 

internacionales en la divulgación de información. Por su parte, Ibrahim (2014) 

documenta que la edad de cotización es factor importante en la divulgación y 

que más, si también cotizan en el extranjero. 

 

3.1.2. Variables determinantes referentes a la estrategia de 

internacionalización 

No todas las empresas que exportan- nuestra variable de selección de 

empresas a analizar en este trabajo- tienen una estrategia internacional 

sólidamente construida a largo plazo; en ocasiones simplemente refleja un 

excedente de producción que quieren trasladar coyunturalmente a los mercados 

internacionales. Es lógico pensar que una práctica de divulgación sobre 

internacionalización bien asentada estará relacionada con un compromiso 

estratégico bien establecido a largo plazo. Por ello, queremos medir esta 

variable como un determinante importante, tanto o más respecto al índice de 

divulgación de internacionalización,  que las características empresariales 

generales. El compromiso con la estrategia de internacionalización que siguen 
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las empresas que divulgan información al respecto, queda descrita con las 

siguientes variables: 

 

Compromiso de la estrategia de internacionalización 

 

Se refiere a la capacidad de la empresa de encontrarse internacionalizada, esto 

es, de haber llevado a cabo un proceso de internacionalización.  

 

Dos de las más prominentes manifestaciones de internacionalización son la 

exportación y la inversión extranjera directa. (Lu y  Beamish, 2001). 

 

Las teorías de internacionalización argumentan que las firmas multinacionales 

pueden ganar beneficios económicos de la exportación de varios activos a 

través de un gran número de mercados internacionales con ambos, la 

exportación y la inversión extranjera directa (Buckley y Casson, 1976). Mientras 

la exportación es un modo de internacionalización que involucra menos riesgo 

en términos de capital invertido, cuando los activos de la firma son de su 

propiedad  (como marca registrada, patentes) la exportación puede exponer a 

una firma a un mayor riesgo en términos de oportunismo, apropiación de 

activos y devaluación. Cuando se enfrenta a este riesgo, la inversión extranjera 

directa FDI llega a ser una manera atractiva de internacionalización, debido a 

que facilita a las firmas minimizar el riesgo relacionado con las transacciones a 

través de internacionalizar los mercados por el intercambio de los activos en 

propiedad (Hennart, 1982; Rugman, 1982). Por lo tanto, el compromiso de la 

estrategia de internacionalización puede definirse con dos factores: 

 

1. Involucramiento de las exportaciones: busca establecer si el grado de 

participación en la exportación de la actividad de la empresa, es un factor 

determinante para una mayor divulgación de información sobre 

internacionalización. Las ventas internacionales se definen como el total de los 

ingresos por ventas derivadas de exportaciones y de otras operaciones 

internacionales (Autio, et al., 2000). Lu y Beamish (2001) midieron el nivel de 

las actividades de exportación, lo midieron a través de la intensidad de la 
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exportación, es decir por  el porcentaje de las ventas de la firma que fueron 

derivadas de los ingresos por exportación. Autores como Subramanian y Reddy 

(2010), Khan y Muttakin (2012) y Pahuja (2009) comprueban la relación entre 

el desempeño de las exportaciones y las prácticas de divulgación. 

 

2. Activos internacionales: indican la capacidad de contar con una forma de 

entrada que permite controlar los procesos de fabricación y distribución, y que 

esto se convierta en un factor clave para divulgar información sobre 

internacionalización. Para las actividades de inversión extranjera directa (activos 

internacionales) se desarrolló un proceso de cuantificación que consiste en 

considerar los activos que la empresa posee en los países en los cuales la firma 

tiene presencia, el nivel de los activos internacionales, se midió a través del 

porcentaje de los activos internacionales en relación de los activos totales. 

Ramaswamy (1995) y Delios y Beamish (1999) usaron esta medida, la cual 

provee un indicador razonable de la extensión de las actividades de inversión 

extranjera directa de una empresa. Por su parte, Mahmoud et. al. (2010), 

Jinghui y Ian (2007), Abu y Zahan (2013) y Khana, Palepu y Srinivasan (2004) 

demostraron que el grado de interacción de la inversión a través de las 

inversiones de capital se relaciona con los índices de divulgación de la 

compañía. 

 

 

3.1.3. Variables referidas a la divulgación de la información sobre 

internacionalización 

Estas variables integran el índice de divulgación que se ha desarrollado en esta 

investigación y que más adelante se detalla. Comprende variables que hablan 

sobre la información que empresas que se encuentran internacionalizadas 

divulgan en sus memorias o reportes anuales y que de alguna forma les 

interesa publicar. Sin embargo, tal información es presentada de manera 

diferente tanto en cantidad como en calidad, esto hace diferente a una 

empresa de otra en cuanto a su manera de divulgar información.   
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Dadas las diferencias en cuanto al potencial alcance de la internacionalización 

que pueden presentar las empresas- en función de las líneas de producto con 

que compiten en mercados internacionales, y el número de mercados 

internacionales en los que ya estén presentes- así como la variedad de 

estrategias de internacionalización posibles- que van desde la exportación 

desde el país de origen a la instalación de sedes locales, con apertura de 

instalaciones productivas y comerciales en cada país, compra de empresas 

locales, o un mix de ambas- es preciso un esfuerzo de selección de aquellas 

variables relativas a la estrategia de internacionalización que van a ser más 

relevantes para los inversores. A la vez, es preciso ser conscientes que no todas 

las empresas internacionalizadas podrán presentar valores para todas esas 

variables, ni mucho menos en el mismo número de ámbitos geográficos.  Por 

ello, para todas las variables que se presentan a continuación se calcularán el 

porcentaje de divulgación alcanzado realmente por cada empresa en las 

diferentes fuentes de suministro de información a los inversores, definiendo 

primero si esa variable es compatible con la etapa evolutiva y modo de entrada 

elegido por la empresa, y después considerando el número máximo de ámbitos 

producto-mercado sobre los que cada empresa puede dar información por estar 

operando en ellos. En el apartado 3.2.4 explicaremos de forma más exhaustiva 

la forma en la se calcula el índice de divulgación sobre internacionalización, así 

como sus subíndices.  

En este apartado, nos concentraremos en exponer cuáles han sido las 

dimensiones de la estrategia internacional analizados para el índice de 

divulgación, y que se ha llevado a cabo siguiendo un doble criterio: de un lado 

no olvidar variables que puedan ser relevantes para que los agentes de los 

mercados de capitales puedan valorar la actuación internacional de la empresa, 

su idoneidad y expectativas de resultados; de otro, ser eficientes en la 

consideración de información que esos agentes pueden digerir adecuadamente, 

y la empresa recopilar sin revelar datos que los competidores puedan utilizar en 

su contra. 

 

El resultado de este equilibrio, nos ha llevado a considerar la información sobre 

estrategia de internacionalización  en cinco categorías o grupos que constituirán 
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en lo sucesivo los  subíndices de divulgación de la internacionalización, y que se 

exponen en los apartados siguientes.  

 

Presencia internacional de la empresa 

 

Esta primera categoría trata de evaluar la calidad de la información emitida en 

cuanto a su presencia en los diferentes mercados geográficos en los que opera 

con las diferentes líneas de productos con los que compite la empresa. Se 

refiere a información que las empresas publican sobre aspectos relacionados 

con el volumen de sus actividades internacionales, que son fundamentales para 

considerarse valorar el impacto futuro en resultados de su estrategia  

internacional. En efecto, Segal-Horn (2015) afirman que las organizaciones más 

grandes tienen recursos y capacidades (financieras, humanas, técnicas) de 

mayor sofisticación, por otra parte, de acuerdo a Peteraf y Strickland (2012), 

una de las opciones estratégicas de internacionalización es mantener una base 

de producción nacional (de un país) y exportar los bienes a mercados 

extranjeros; tomar las plantas nacionales como base de producción para 

exportar bienes a mercados extranjeros es una estrategia inicial excelente para 

buscar ventas internacionales, que a medida que incrementen su volumen, 

requerirán de inversiones comerciales y logísticas en esos mercados 

internacionales, y quizás de plantas en diferentes países a más largo plazo 

desarrollándolas bien a través de alianzas, compras o adquisiciones, o por 

desarrollo orgánico.  

 

Por ello, la información que una empresa puede divulgar  revelando su 

presencia internacional –independientemente de la fase de implantación o 

desarrollo en que se encuentre- se basará en  los siguientes factores para cada 

ámbito producto-mercado en el que opere: 

 

1. Empleados internacionales: se refiere a la información que provee la 

empresa sobre sus empleados tanto en el ámbito doméstico como en el ámbito 

internacional. 
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2. Activos internacionales: es la información que la empresa divulga sobre los 

activos que poseen en su país de origen y en los países en los que opera 

internacionalmente, lo cual indica la estructura que posee para seguir su 

estrategia de internacionalización. 

 

 

3. Ventas en el extranjero: la empresa presenta información relativa a los 

ingresos que realiza fuera de su país de origen, de acuerdo a los intereses de 

sus estrategias; una empresa podrá presentar un gran detalle de sus ventas en 

el extranjero o bien, puede decidir no hacerlo si así conviene a sus intereses. 

 

En este aspecto y en relación a los puntos 2 y 3 anteriores, cabe aclarar que se 

están refiriendo a la manera de divulgar la información sobre ellos y no a la 

intensidad exportadora y de los activos internacionales que se toman, y 

explican en el apartado correspondiente, como variables determinantes de un 

cierto grado de divulgación por parte de la empresa. 

 

Rentabilidad internacional de la empresa 

 

Toda empresa busca rentabilidad y aún más si ha elegido internacionalizarse 

para ampliar las oportunidades y gama de posibilidades de encontrar mejores 

resultados financieros. Singla y George (2013) han encontrado la relación entre 

la internacionalización de la empresa y su desempeño, Elango (2012) estableció 

el crecimiento del mercado diferencial, en la relación con la internacionalización, 

Boermans y Roelfsema (2015) estudiaron el efecto de la internacionalización y 

el desempeño de la empresa (crecimiento del empleo y crecimiento en ventas), 

así, la información que define la rentabilidad internacional de una empresa se 

conforma de solo un factor: 

 

1. Resultados financieros: divulgar información sobre medidas financieras que 

reflejen el buen o mal desempeño de la empresa, es también decisión de las 

empresas que se encuentran internacionalizadas y podrán hacerlo de diferente 

forma unas de otras, de acuerdo a lo que sus políticas o necesidades de 
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información se lo permitan. Sonnier, Carson y Phillips Carson (2007) tomaron 

como medida de rentabilidad en el desempeño de la impresa internacional a la 

EBITDA, y es la variable que hemos elegido para valorar el nivel de divulgación 

al que llega una empresa en cada ámbito producto-mercado en el que opera.  

 

 

Inteligencia competitiva 

 

La capacidad de la empresa para competir internacionalmente es un tema 

interesante e importante a divulgar por las empresas internacionalizadas, en el 

entendido de que al divulgar este tipo de información, ello permita apreciar 

mejor, en el presente y en el futuro, a la empresa. Shama (2000) establece  

que la estrategia de internacionalización dependen de factores de la compañía 

(actividad del negocio) y de factores del mercado (nivel de competencia, 

mercado potencial). El que la empresa divulgue datos acerca del grado  

atractivo de los diferentes mercados geográficos en los que ha decidido 

competir, así como sobre el potencial de rentabilidad que permitirán obtener 

esos mercados, es interesante para acabar obteniendo una proyección de la 

rentabilidad de la empresa a largo plazo. La inteligencia competitiva, por lo 

tanto,  la hemos analizado en su divulgación a partir de los siguientes factores 

(Porter, 1980): 

 

1. Crecimiento de mercados de exportación: informa sobre el ciclo de vida en 

que se encuentran los mercados geográficos seleccionados, y por lo tanto sobre 

el potencial de crecimiento de la  empresa- tanto en ventas como en 

rentabilidad- a través del afianzamiento de las estrategias de 

internacionalización elegidas, siguiendo la curva de aprendizaje de la empresa 

en mercados externos. 

 

2. Información de competidores: es información que muestra el conocimiento al 

de la empresa sobre los competidores existentes en los mercados en los que 

opera, así como sobre su capacidad de obtener ventajas competitivas sobre 

ellos en cualquiera de las estrategias que se hayan elegido. 
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Inversión internacional de capital 

 

Las empresas deciden presentar información sobre la inversión que realizan 

para mejorar los procesos y afianzar mejor las capacidades y habilidades de la 

empresa en los mercados externos. Dunning (1980) explicó la importancia de la 

inversión internacional, mientras que Rugman (2010) concluye que existen 

cuatro motivos para la inversión extranjera directa de las empresas 

multinacionales que son: la búsqueda de recursos naturales, la búsqueda del 

mercado, la búsqueda de eficiencia y la búsqueda de activos estratégicos (tanto 

de capital como intangibles). Esta variable informa, por tanto,  sobre las 

inversiones de capital que realiza la empresa en los diferentes ámbitos 

geográficos en los que opera. 

 

 

Inversión internacional intangible 

 

Las empresas también deciden divulgar información referente a las inversiones 

en intangibles que les permitan alcanzar el liderazgo en la diferenciación de 

nuevos procesos en los diferentes mercados extranjeros. Rugman (2010), 

asume la importancia de la búsqueda de activos estratégicos fuera de las 

fronteras de los países de origen de las empresas como parte de la estrategia 

de internacionalización de las empresas. Así, esta variable informa sobre las 

inversiones, ahora en intangibles, en las que incurre la empresa, intentando 

encontrarlos, de ser posible, en los diferentes ámbitos geográficos en los que se 

internacionaliza la empresa. 

 

3.1.4. Variable explicada de resultados, que representan el 

desempeño financiero de la empresa 

Schuster y O´Connell (2006 ), confirman que la información que reportan las 

empresas puede tener impactos en diferentes áreas, como son: los costos, en 

los sistemas de contabilidad, en la estrategia del negocio, en el gobierno 
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corporativo y en el mercado de capitales y que tal información se encuentra 

detallada en la información obligada a presentar en los reportes anuales por las 

empresas. 

 

En este trabajo nos centramos en la valoración del impacto en la última de las 

variables y por ello se espera que el grado de divulgación de información sobre 

los diversos aspectos de internacionalización (descritos en el apartado 3.1.3 al 

explicar las variables del índice de divulgación) explique el comportamiento del 

resultado actual y futuro del valor de la empresa a través de la variable:  

 

1. Precio de cotización, referida al valor de las acciones de las empresas en los 

mercados de valores, específicamente en la Bolsa Mexicana de Valores, ya que 

el precio de las acciones es considerado como un efecto de mayor 

transparencia e información sobre la empresa. Lundholm y Myers (2002), 

Haggard, Martin y Pereira (2008), Jiao (2011) consideran en sus estudios, el 

precio de la acción como variable de desempeño de la empresa. 

 

3.1.5. Variables adicionales económico-financieras, que explican el 

desempeño financiero de la empresa 

Adicionalmente, en este estudio se han considerado otras variables de corte 

económico financiero, que puedan explicar el precio de cotización, como lo 

consideró Ohlson (1995) en su estudio en donde trata de explicar la cotización 

de la acción con la variable beneficios integrándola en un modelo más amplio 

en el que se incluye además el valor contable de la empresa (patrimonio neto) 

así como los dividendos, así como también, lo intenta explicar el índice de 

divulgación que se ha creado en esta investigación, incluyendo los cinco 

subíndices considerados, con el propósito de hacer comparaciones del poder 

explicativo de cada una sobre el precio de cotización de las acciones de la 

empresa.  La divulgación sobre aspectos voluntarios y estratégicos- como el 

que estamos tratando en este trabajo- puede explicar parcialmente el valor de 

la acción en los mercados financieros; para obtener una evaluación de hasta 

qué punto ese poder explicativo es importante o no, hemos ideado un método 
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comparativo con respecto a otras variables que se consideran relevantes para 

explicar ese valor, y que forman parte de la información de obligatoriamente 

deben contemplarse en los reportes financieros como medidas fiables de 

desempeño en las diversa áreas de la empresa. Tales variables son las 

siguientes: 

 

1. Ebitda, utilidad antes de intereses, impuestos, depreciaciones y 

amortizaciones, es un resultado financiero que todas las empresas publican en 

sus memorias con el objeto de evidenciar su capacidad de generar utilidad, así 

como, el proceso evolutivo de la misma a través del tiempo. 

 

3. Ventas totales, información que demuestra el esfuerzo logrado de abrir y 

mantener la demanda de mercados en diferentes ámbitos geográficos. 

 

4. Activos totales, un dato que habla de la capacidad de la empresa de poseer 

activos que le permitan un crecimiento constante a través del tiempo. 

 

5. Ventas de exportación, representan el esfuerzo adicional de las empresas a 

nivel internacional en la colocación de sus productos en ámbitos geográficos 

diferentes a su país de origen. 

 

6. Activos de exportación, hablan de la capacidad de la empresa de expandir 

sus activos a territorios diferentes de su país de origen, que le permitan generar 

con ello mayores ventas y utilidades. 

 

En el modelo conceptual, esto queda explicado en la siguiente figura: 
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Figura 3. Modelo conceptual /relación variables económico-financieras 

Fuente: Elaboración Propia 

 

Como se ha planteado, diversas variables inciden en el nivel de divulgación de 

información sobre internacionalización. Pero debe tenerse claro que la política 

informativa de una empresa no está condicionada de manera exclusiva por las 

presiones por una mayor oferta de información; también los objetivos 

perseguidos por sus directivos y lo que ellos consideren como los efectos 

positivos y negativos que se ocasionen a la organización influyen en tal oferta 

de información (Babío, et al., 2001). 

 

Habitualmente la información que se suministra por parte de las empresas no 

pone en peligro su planteamiento estratégico; muchas de las estrategias que 

son comentadas en los informes anuales son estrategias ya conocidas por el 

mercado pero que poseen su margen de seguridad en las actividades y 

recursos internos que la soportan. Así las cosas, la información que se ofrece 

Características de la          
empresa

Divulgación de la 
Internacionalización

Estrategia 
Internacional

Indicadores 
Económico-
Financieros

Cotización 
bursátil 

Contexto

Comportamiento

Resultados

MODELO CONCEPTUAL



75 

CAPÍTULO III  METODOLOGÍA DE INVESTIGACIÓN 

 

 

               

desde las empresas obedece a un estudiado plan de información por parte de la 

empresa y tiene por objetivo alcanzar algunos beneficios o corregir deficiencias. 

 

3.1.6. Hipótesis a contrastar 

A través del planteamiento de las hipótesis, se pretenden demostrar las 

relaciones entre las variables que el modelo conceptual propone, de tal forma 

que se presentan a continuación, en diferentes momentos, primero, aludiendo a 

las determinantes de la divulgación e información y posteriormente al impacto 

de la divulgación de información sobre el valor bursátil de la empresa medido a 

través del precio de cotización de sus acciones.   

3.1.6.1. Para las determinantes que causan o definen una mayor 

divulgación 

En el gráfico siguiente enfatizamos la perspectiva de las variables 

determinantes de la empresa y de su estrategia que pueden definir una mayor 

divulgación: 
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Figura 4. Modelo conceptual/ relación variables determinantes y de 

estrategia 

Fuente: Elaboración Propia 

 

Las hipótesis referentes a este punto, pueden definirse de la siguiente manera:  

 

Hipótesis 1 En la medida en que las empresas sean más grandes, tendrán 

más capacidad de recoger información estructurada y sistematizar las 

diferentes variables por áreas, unidades, negocios; si bien, también tendrán 

más productos, mercados y lógicamente más clientes, proveedores e 

inversionistas ubicados en diferentes sitios a los cuales tendrá que incorporar a 

sus sistemas de comunicación, porque ellos estarán a la espera de información 

relevante acerca de cómo se está manejando la empresa. Chiu y Wang, (2015) 

demostraron que el tamaño de la firma está relacionado con la calidad de la 

revelación de información social. Forte et. al. (2015) revelaron que la 

reputación corporativa y el tamaño de las empresas tienen una relación 
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significativa y positiva en el nivel de divulgación voluntaria. Suttipun y 

Muttanachain (2015) demostraron la asociación del tamaño de la compañía, 

tipo de industria, estatus de propiedad y logros en responsabilidad social 

corporativa con el nivel de reporte de desarrollo sustentable. Scaltrito (2014) 

encuentra que la información del capital relacional es el punto más revelado y 

el tamaño afecta positivamente el total de la revelación del capital intelectual. 

Aljifri et.al. (2014) demuestran también que el tamaño de la empresa está 

significativamente asociado con el nivel de revelación de información. 

 

Dado que trabajamos en nuestro índice y subíndices de divulgación con %, y no 

con el número de variables divulgadas, entendemos que se pueden 

contrarrestar ambos efectos, sobre todo porque las empresas de mayor tamaño 

tratarán de no dar información pormenorizada sensible para su uso por parte 

de competidores locales o globales. No obstante, a pesar de ello, entendemos 

que las empresas de mayor tamaño tratarán de obviar ese efecto negativo 

eligiendo el nivel adecuado de agregación de mercados geográficos y 

productos, que evite la difusión de información estratégica que pudiera ser 

utilizada en su contra por sus competidores; y por el contrario, tratarán de 

ganar competitividad en los mercados financieros y de inversión llegando a 

altos niveles de calidad en la información emitida. 

 

El tamaño de la empresa se considera con dos variables: número de empleados 

y activos totales, de tal forma que cada una de las siguientes hipótesis se 

contrastará para cada una de estas dos variables su impacto en el índice de 

divulgación y sus respectivos subíndices. 

 

 

H1  El tamaño de la empresa, motiva a la divulgación de la información sobre 

internacionalización. 

 

H1.1  El tamaño de la empresa, motiva a la divulgación de la información sobre 

presencia internacional. 
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H1.2  El tamaño de la empresa, motiva a la divulgación de la información sobre 

rentabilidad internacional. 

 

 

H1.3  El tamaño de la empresa, motiva a la divulgación de información sobre la 

inteligencia competitiva de la empresa. 

 

H1.4  El tamaño de la empresa, motiva a la divulgación de información sobre la 

inversión internacional de capital de la empresa. 

 

H1.5  El tamaño de la empresa, motiva a la divulgación de información sobre la 

inversión internacional intangible de la empresa. 

 

 

Hipótesis 2 Cuando una empresa toma la decisión de cotizar en el mercado 

bursátil es consciente de que será sometida a mayores exigencias por parte de 

inversores y público en general. Mayor exigencia de información tendrá la 

organización si decide abrirse a los mercados internacionales y cotizar en bolsas 

diferentes a la local; regulaciones, procesos y culturas diferentes harán de la 

demanda informativa un vasto paquete de requerimientos que la empresa 

deberá atender. Aljifri et.al. (2014) demostraron que las empresas listadas en el 

mercado de valores revelan más información que las empresas no listadas. 

Pernilla y Tagesson (2009) indican que estar listados internacionalmente tiene 

un cierto grado de efecto positivo en el contenido de la información divulgada 

voluntariamente. Chiu y Wang (2014) ilustran el impacto positivo que las 

empresas pertenecientes a grupos extranjeros tienen en los mercados de 

capitales internacionales en cuanto a  divulgación de información social. 

Saudagaran y Biddle (1995) examinaron que las empresas que cotizan 

internacionalmente, con al menos una cotización en el extranjero están 

significativamente relacionadas con unos mayores niveles de divulgación 

financiera. 

 



79 

CAPÍTULO III  METODOLOGÍA DE INVESTIGACIÓN 

 

 

               

La madurez en bolsa y la presencia en bolsas internacionales de la empresa se 

considera con tres variables: años de cotización, número de bolsas en las que 

opera la empresa y años de cotización en el extranjero, de tal forma que cada 

una de las siguientes hipótesis se contrastará para cada una de estas tres 

variables. 

 

 

H2  La madurez en bolsa y la presencia en bolsas internacionales de la 

empresa, motiva a la divulgación de la información sobre 

internacionalización. 

 

H2.1  La madurez en bolsa y la presencia en bolsas internacionales de la 

empresa, motiva a la divulgación de la información sobre presencia 

internacional. 

 

H2.2  La madurez en bolsa y la presencia en bolsas internacionales de la 

empresa, motiva a la divulgación de la información sobre rentabilidad 

internacional 

 

H2.3  La madurez en bolsa y presencia en bolsas internacionales de la empresa, 

motiva a la divulgación de información sobre la inteligencia competitiva de 

la empresa. 

 

H2.4  La madurez en bolsa y presencia en bolsas internacionales de la empresa, 

motiva a la divulgación de información sobre la inversión internacional de 

capital de la empresa. 

 

H2.5  La madurez en bolsa y presencia en bolsas internacionales de la empresa, 

motiva a la divulgación de información sobre la inversión internacional 

intangible de la empresa. 

 

Hipótesis 3 Cuando una empresa presenta un fuerte  peso de las 

exportaciones, es decir, un alto porcentaje de sus ventas está representado por 
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ventas en el extranjero, y además cuenta con activos internacionales, puede 

considerarse que tiene un importante nivel de compromiso con su estrategia de 

internacionalización y por lo tanto, considerará importante divulgar información 

acerca de ello, a fin de que los inversores conozcan no sólo tal compromiso 

ante la internacionalización de la empresa, sino que puedan valorar también 

positivamente su positiva incidencia en los resultados futuros. Son muchos los 

estudios previos que muestran esta interrelación entre internacionalización y 

mayor nivel de divulgación en diversos aspectos. Así, Subramanian y Reddy 

(2010) indican que las firmas al incrementar sus interacciones con los mercados 

internacionales mejoran las prácticas de gobierno corporativo, entre ellas, la 

divulgación voluntaria. Khan y Muttakin (2012) sugieren que la divulgación en 

responsabilidad social corporativa tiene una relación positiva y significativa para 

las industrias orientadas a la exportación. Pahuja (2009) comprueba la relación 

entre el desempeño de las exportaciones y las prácticas de divulgación 

voluntaria en materia ambiental, considerando como variable independiente las 

exportaciones como un porcentaje de ventas. Por otra parte, la estrategia de 

internacionalización contempla la inversión extranjera de las empresas, es decir, 

los activos internacionales que posee. Aunque hay estudios que no encuentran 

relación entre esta variable y el grado de divulgación, como es el caso de Abu y 

Zahan (2013) al analizar la interrelación entre la inversión extranjera y la 

divulgación de la responsabilidad social corporativa, son muchos más los 

trabajos que encuentran evidencias positivas al respecto. Así,  Tang y Lau 

(2000) encontraron que la inversión extranjera directa provoca un cambio en la 

normatividad de divulgación y ello promueve o facilita la divulgación. Mahmoud 

et. al. (2010) encuentran que las reformas en la regulación contable y la 

inversión extranjera directa – en este estudio, seguido a un proceso de 

privatización- tienen un impacto significativo en los niveles de divulgación 

contable ,proporcionando evidencia del rol de la privatización – y también de la 

inversión extranjera directa- en el mejoramiento de la cultura de la divulgación 

como una condición importante para el desarrollo de mercados de capitales 

activos). Jinghui y Ian (2007) prueban la asociación entre el grado de la 

revelación corporativa y los siguientes determinantes corporativos: tamaño, 

rentabilidad, auditor, apalancamiento, industria y estructura de capital, 
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considerando así que la amplia regulación y los diferentes estándares 

influencian la divulgación de compañías con inversión extranjera. Khana, Palepu 

y Srinivasan (2004) demostraron que el grado de interacción de la inversión a 

través de las inversiones de capital y el grado de exportaciones está relacionado 

positivamente con los índices de divulgación de la compañía. 

    

 

El compromiso de la estrategia de internacionalización de la empresa se 

considera con dos variables: involucramiento de las exportaciones y activos 

internacionales, de tal forma que cada una de las siguientes hipótesis se 

contrastará para cada una de estas dos variables. 

 

 

H3  El compromiso de la estrategia de internacionalización, motiva a la 

divulgación de información sobre internacionalización. 

 

H3.1  El compromiso de la estrategia de internacionalización, motiva a la 

divulgación de información sobre presencia internacional. 

 

H3.2  El compromiso de la estrategia de internacionalización, motiva a la 

divulgación de información sobre rentabilidad internacional. 

 

H3.3  El compromiso de la estrategia de internacionalización de la empresa, 

motiva a la divulgación de información sobre la inteligencia competitiva de 

la empresa. 

 

H3.4 El compromiso de la estrategia de internacionalización de la empresa, 

motiva a la divulgación de información sobre la inversión internacional de 

capital de la empresa. 

 

H3.5 El compromiso de la estrategia de internacionalización de la empresa, 

motiva a la divulgación de información sobre la inversión internacional 

intangible de la empresa. 
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Hipótesis 4 Después de haber presentado individualmente las variables 

determinantes que podrían caracterizar a las empresas que tienen mayor 

divulgación sobre internacionalización, es relevante preguntarse por cuáles de 

ellas, no individualmente sino en conjunto, presentan una influencia 

significativa sobre los niveles de divulgación de información sobre 

internacionalización. Investigadores sobre el tema de divulgación de 

información han demostrado hipótesis en las que prueban la relación conjunta 

de varios determinantes a la vez, de la divulgación de información sobre 

diversos temas entre ellos, pueden citarse, Abu y Zahan (2013), Tang y Lau 

(2000), Muttakin (2012), Wang (2015), Suttipun y Muttanachain (2015). 

 

Considerando que tanto tamaño, madurez y compromiso de la empresa se 

conforman por varias variables,  las siguientes hipótesis se contrastarán para 

las siete variables determinantes, esto es, número de empleados, activos 

totales, años de cotización, número de bolsas en las que opera, años de 

cotización en el extranjero, involucramiento de las exportaciones y activos 

internacionales 

 

H4  Las empresas caracterizadas por su mayor tamaño, madurez en bolsa y 

presencia en bolsas internacionales y compromiso de la estrategia de 

internacionalización, son las que tienen mayor propensión a revelar 

información y por ello poseen mayores índices de divulgación de 

información sobre internacionalización. 

 

H4.1  Las empresas caracterizadas por su mayor tamaño, madurez en bolsa y 

presencia en bolsas internacionales y compromiso de la estrategia de 

internacionalización, son las que tienen mayor propensión a revelar 

información y por ello poseen mayores índices de divulgación de 

información sobre presencia internacional. 
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H4.2  Las empresas caracterizadas por su mayor tamaño, madurez en bolsa y 

presencia en bolsas internacionales y compromiso de la estrategia de 

internacionalización, son las que tienen mayor propensión a revelar 

información y por ello poseen mayores índices de divulgación de 

información sobre rentabilidad internacional. 

 

H4.3 Las empresas caracterizadas por su mayor tamaño, madurez en bolsa y 

presencia en bolsas internacionales y compromiso de la estrategia de 

internacionalización, son las que tienen mayor propensión a revelar 

información y por ello poseen mayores índices de divulgación de 

información sobre la inteligencia competitiva de la empresa. 

 

H4.4  Las empresas caracterizadas por su mayor tamaño, madurez en bolsa y 

presencia en bolsas internacionales y compromiso de la estrategia de 

internacionalización, son las que tienen mayor propensión a revelar 

información y por ello poseen mayores índices de divulgación de 

información sobre la inversión internacional de capital de la empresa. 

 

H4.5  Las empresas caracterizadas por su mayor tamaño, madurez en bolsa y 

presencia en bolsas internacionales y compromiso de la estrategia de 

internacionalización, son las que tienen mayor propensión a revelar 

información y por ello poseen mayores índices de divulgación de 

información sobre la inversión internacional intangible de la empresa. 

 

Dado el carácter pionero de nuestro estudio en relación con los diferentes 

subíndices de divulgación internacional definidos en este trabajo empírico, se 

hace imposible definir de antemano diferentes hipótesis para cada uno de ellos; 

sin embargo, nos gustaría destacar que esperamos encontrar pesos diferentes 

de cada uno de los determinantes sobre la divulgación en unos u otros 

subíndices. 

 

Así mismo, analizaremos también hasta qué punto el sector de actividad 

determina unos mayores niveles de divulgación sobre la estrategia de 
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internacionalización, debido a la necesidad competitiva de alcanzar mercados 

globales para competir, o de responder adecuadamente a competidores 

globales instalados en Mexico. 

3.1.6.2. Para los resultados de una mayor divulgación 

En el gráfico siguiente señalamos en qué parte del modelo conceptual se 

desarrolla nuestra siguiente hipótesis, referida a los efectos de la divulgación de 

la información sobre los resultados: 

 

 

Figura 5. Marco conceptual / relación índices de divulgación 

Fuente: Elaboración Propia 

 

Diversos estudios avalan que una adecuada divulgación voluntaria mejora la 

percepción del mercado respecto a la empresa, y por ello, puede aumentar la 

cotización bursátil de la misma, así pueden citarse los siguientes: Healy, Hutton 

y Palepu (1999) demuestran el impacto en el alza del valor de las acciones; 

Miller (2002) comprueba que el mercado reacciona positivamente ante la 
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divulgación de la información; Bens y Monahan (2004) demustran el impacto 

sobre el exceso de valor de la acción ; Haggard et. al. (2008) comprueban el 

impacto de la divulgación sobre el retorno de las acciones; Langberg y 

Sivaramakrishnan (2010) apuntan que la revelación de información tiene 

implicaciones en el precio de la acción; Jaio (2011) documenta una correlación 

positiva en el ranking de divulgación y los retornos del precio de la acción; 

Hossain y Marks indican que la revelación sobre ventas al exterior es más 

apreciada por los accionistas; Hope et. al. (2007) concluyen que el incremento 

en la revelación se asocia con el incremento en la valuación de las utilidades en 

el extranjero; Hope et. al. (2008) indican que la divulgación es importante en el 

intercambio de acciones.  

 

El efecto del impacto de la divulgación de información sobre el valor de las 

acciones, además de ser un impacto en sí, es un efecto que se ve amplificado 

por la importancia que un alcance global tiene como estrategia de obtención de 

ventajas competitivas sostenible en la mayoría de sectores de actividad y 

economías abiertas. 

 

Así, pueden definirse las siguientes hipótesis: 

 

Hipótesis 5 Los inversionistas actuales y los potenciales, lo mismo que los 

analistas y las entidades financieras, reducen su incertidumbre y por ende su 

valoración de los niveles de riesgo cuando son objeto de continua comunicación 

por parte de las organizaciones. Un amplio conocimiento de las actividades, 

proyectos, alianzas y de la forma como se realizan las estrategias de 

internacionalización tiene un efecto positivo tanto en los interesados en la 

información como en la empresa que lo provee. Aunque algunos estudios no 

hayan encontrado relaciones significativas entre el grado de divulgación 

voluntaria y los resultados empresariales, como en el caso de Gómez y Sáenz 

(2008) referido a divulgación de capital intelectual, son más los trabajos que 

muestran una asociación positiva. Así,  Popova (2013) estudia la asociación 

ente la divulgación obligatoria y el valor de la empresa expresado en el precio 

de cotización. Bokpin (2013) documenta la relevancia de la divulgación en el 



86 

CAPÍTULO III  METODOLOGÍA DE INVESTIGACIÓN 

 

 

               

mercado de valores. Uddin y Hassan (2011) investigan el nivel de revelación 

voluntaria y la incertidumbre de la inversión en el mercado de valores. 

Hussainey y Walker (2009) investigan los efectos conjuntos de la propensión al 

pago de dividendos y la divulgación voluntaria entre el rendimiento actual de la 

acción y las utilidades futuras. Jones (2007) analiza la relación entre la 

divulgación en sustentabilidad y el desempeño de la firma y su sobrevivencia. 

Schuster y O´Connell (2006), prueban que la información que reportan las 

empresas puede tener impactos en diferentes áreas, como son los costos, los 

sistemas de contabilidad, la estrategia del negocio y en los mercados de 

capitales (precio de la acción). De esta forma, nuestro trabajo, al igual que 

otros, se centra específicamente en el impacto de la divulgación sobre la 

cotización bursátil. 

 

 

H5  Un mayor nivel de divulgación de información sobre internacionalización 

influye positivamente en la cotización de las acciones.  

 

H5.1 Un mayor nivel de divulgación de información sobre presencia 

internacional influye positivamente en la cotización de las acciones. 

 

H5.2 Un mayor nivel de divulgación de información sobre rentabilidad 

internacional influye positivamente en la cotización de las acciones. 

 

H5.3 Un mayor nivel de divulgación de información sobre inteligencia 

competitiva influye positivamente en la cotización de las acciones. 

 

H5.4 Un mayor nivel de divulgación de información sobre inversión 

internacional de capital influye positivamente en la cotización de las 

acciones. 

 

H5.5 Un mayor nivel de divulgación de información sobre inversión 

internacional intangible influye positivamente en la cotización de las 

acciones. 
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Al igual que mencionábamos en las hipótesis relativas a determinantes, 

esperamos obtener diferentes niveles de influencia de cada uno de los 

subíndices sobre la cotización de la acción. Así, a priori los dos primeros 

deberían mostrar un impacto mayor que los siguientes, puesto que son los que 

pueden tener una valoración más directa por parte de los inversores en cuanto 

a su impacto en resultados, siendo los 2 últimos más dudosos en cuanto a su 

consideración. 

 

Hipótesis 6 Después de haber presentado individualmente los índices de 

divulgación y el impacto que tienen sobre el precio de cotización, es relevante 

preguntarse cuáles de ellos, no individualmente sino en conjunto, presentan 

una influencia significativa sobre el precio de cotización. 

 

H6.1 Un mayor nivel de divulgación de información sobre presencia 

internacional, rentabilidad internacional, inteligencia competitiva, 

inversión internacional de capital e inversión internacional intangible 

influye positivamente en la cotización de las acciones.  

 

Hipótesis 7 Existen variables de divulgación obligatoria de corte económico 

financiero, que explican la cotización de la acción. Al ser estás variables de tipo 

obligatorio, se esperaría que tuviesen un mayor poder explicativo. En este 

sentido, a manera de comparación con los resultados que puedan obtenerse del 

impacto del índice/subíndices sobre el precio de cotización, se  plantean las 

siguientes hipótesis: 

 

H7  Variables económico financieras influyen positivamente en la cotización de 

las acciones.  

 

H7.1 Una mayor Ebitda influye positivamente en la cotización de las acciones. 

 

H7.2 Un mayor nivel de ventas totales influye positivamente en la cotización de 

las acciones. 



88 

CAPÍTULO III  METODOLOGÍA DE INVESTIGACIÓN 

 

 

               

 

H7.3 Un mayor nivel de activos totales influye positivamente en la cotización de 

las acciones. 

 

H7.4 Un mayor nivel de ventas de exportación influye positivamente en la 

cotización de las acciones. 

 

H7.5 Un mayor nivel de activos de exportación influye positivamente en la 

cotización de las acciones. 

 

Confirmando nuevamente, esta hipótesis en el modelo conceptual, se presenta 

en el siguiente gráfico: 

 

 

Figura 6. Marco conceptual / relación variables económico financieras 

Fuente: Elaboración Propia 
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3.2. Método de la investigación 

En esta sección se describen los aspectos relativos a la metodología seguida 

para validar el modelo conceptual descrito en el apartado anterior. 

 

3.2.1. Población objeto de estudio y periodo de análisis 

 

Se ha identificado un grupo de empresas suficientemente representativo que 

permite, además de obtener un índice de divulgación global, realizar un análisis 

del volumen de información ofrecido por las organizaciones en el periodo 

evaluado, realizar comparaciones por sectores y, finalmente, medir el grado de 

asociación existente entre su índice de divulgación y otras variables 

consideradas relevantes. 

 

De acuerdo a Gómez (2006), existen dos aspectos plenamente demostrados en 

la literatura, la existencia de una fuerte asociación entre empresas grandes y el 

nivel de divulgación de información voluntaria (Meek, et al., 1995; Hackston y 

Milne, 1996; Ahmed y Courtis, 1999; Babío, et al., 2001; Gray, et al., 2001; Ho 

y Wong, 2001; Robb, et al., 2001; Bozzolan, et al., 2002; Fernández y Luna, 

2003) y que debido a que las empresas cotizadas están sometidas a un 

constante análisis por parte de inversores, analistas, autoridad pública y 

entidades diversas, existe una especial motivación para responder a las 

demandas de mayor transparencia por parte de los agentes externos, es decir, 

por divulgar mayor información que simplemente la información a la que están 

obligados (Wallace, et al., 1994; Ahmed y Courtis, 1999; Babío, et al., 2001; 

Williams, 2001; Bergamini y Zambon, 2002; Bukh, et al., 2002). 

 

El trabajo de investigación se centra en las empresas mexicanas que exportan y 

que se encuentran cotizando en la Bolsa Mexicana de Valores.  

 

Se ha elegido a las empresas que cotizan en Bolsa por la importancia que tiene 

para ellas la publicación de información confiable sobre sus estrategias- 
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incluidas la de internacionalización- y sobre sus resultados económico-

financieros, así como su valoración contable y bursátil. Dado que deben 

depositar anualmente en la Bolsa Mexicana de Valores sus memorias, garantiza 

la obtención de la información necesaria para el desarrollo de la investigación 

propuesta. 

 

De entre las empresas que cotizan en Bolsa, se han identificado las empresas 

exportadoras como la mejor aproximación objetiva a aquellas que presentan un 

proceso de internacionalización, entendiendo como tal las empresas que han 

expandido sus ventas a otras áreas geográficas. Todas las empresas 

exportadoras, se han internacionalizado, aunque hipotéticamente podría darse 

el caso de empresas internacionalizadas que no estén exportando, 

precisamente aquellas que se encuentran en un estadio evolutivo más 

avanzado, como las que han creado subsidiarias de producción y venta, y por 

ello, no necesitan exportar para atender sus mercados internacionales, sin 

embargo, se encuentran internacionalizadas; sin embargo entendemos que no 

es una situación muy probable en el caso de las empresas mexicanas, que 

aunque hayan llegado a ese estadio, no lo han hecho de forma global y siguen 

manteniendo una actividad exportadora, aunque sea menor. 

 

Por lo tanto, se tomarán como población de estudio todas las empresas que 

exportan y que cotizan en los años 2007, 2008, 2009, 2010, 2011 y 2012 por 

ser, los años que contienen información actualizada y completa en cuanto a los 

reportes anuales de los que se puede disponer.  

 

3.2.2. Empresas analizadas y clasificación de las mismas 

Se han seleccionado las empresas mexicanas que cotizan en la Bolsa Mexicana 

de Valores y que se encuentran exportando, considerando para ello que han 

registrado ventas en el extranjero, se han identificado los sectores a los que 

pertenecen, el lugar de cotización y los períodos de tiempo de los cuales se 

encontró información a través de sus reportes o informes anuales. 
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Se encontró que tres sectores industriales poseen en total el 72% de las 

empresas, mientras que servicios y bienes de consumo no básico representa el 

16% de las empresas, por otro lado, servicios en telecomunicaciones y salud 

comprenden el 8% y 4% respectivamente. 

 

Así también, es importante señalar que se cuenta con la totalidad de 

información para los seis años objeto de estudio para las 50 empresas, lo cual 

permitirá realizar pruebas cuyos resultados se podrán aplicar con alto margen 

de seguridad a la totalidad de las poblaciones. 

 

Los resultados encontrados referentes a los párrafos anteriores pueden 

observarse en la tabla 5.  
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Tabla 5. Empresas analizadas 

 

Fuente: Elaboración Propia 

EMPRESA SECTOR DE ACTIVIDAD
LUGAR DE 

COTIZACIÓN
PERIODOS DE INFORMACIÓN DISPONIBLE

1 Accel Sumunistros y servicios comerciales México 2007 - 2012

2 Alfa Bienes de equipo Internacional 2007 - 2012

3 Alsea Hoteles, restaurantes y esparcimiento México 2007 - 2012

4 Altos Hornos de México Fabricación y comercialización de materiales México 2007 - 2012

5 Arca Continental Bebidas México 2007 - 2012

6 Autlán Metales y minería México 2007 - 2012

7 Bafar Alimentos México 2007 - 2012

8 Bimbo Alimentos México 2007 - 2012

9 Cablevisión Telecomunicaciones México 2007 - 2012

10 Carso Infraestructura y Construcción Construcción e ingeniería México 2006 - 2011

11 Cementos Chihuahua Materiales de construción México 2007 - 2012

12 Cemex Materiales de construcción Internacional 2007 - 2012

13 Coca Cola Femsa Bebidas Internacional 2007 - 2012

14 Collado Fabricación y comercialización de materiales México 2006 - 2011

15 Consorcio Hogar Materiales de construcción México 2006 - 2011

16 Convertidora Industrial Productos de vidrio y plástico México 2007 - 2012

17 Corporación Interamericana de Entretenimiento Hoteles, restaurantes y esparcimiento Internacional 2007 - 2012

18 CYDSA Productos químicos México 2007 - 2012

19 Edoardo Servicios y bienes de consumo no básico México 2007 - 2012

20 Elektra Servicios y bienes de consumo no básico Internacional 2007 - 2012

21 FEMSA Bebidas Internacional 2006 - 2011

22 Genoma Lab Internacional Equipo médico y medicamentos México 2007 - 2012

23 Gigante Grupo Productos de consumo frecuente Internacional 2007 - 2012

24 GRUMA Alimentos Internacional 2007 - 2012

25 Grupo Azucarero México Alimentos México 2006 - 2011

26 Grupo Carso Bienes de equipo México 2007 - 2012

27 Grupo Famsa Servicios y bienes de consumo no básico México 2007 - 2012

28 Grupo Industrial Salti l lo Bienes de equipo México 2007 - 2012

29 Grupo KUO Bienes de equipo México 2007 - 2012

30 Grupo La Moderna Alimentos México 2005 - 2010

31 Grupo Megacable Holdings Telecomunicaciones México 2007 - 2012

32 Grupo México Metales y minería México 2006 - 2011

33 Grupo Modelo Bebidas Internacional 2007 - 2012

34 Grupo Pochteca Productos químicos México 2006 - 2011

35 Grupo Posadas Hoteles, restaurantes y esparcimiento México 2007 - 2012

36 Herdez Alimentos México 2007 - 2012

37 ICA Construcción e ingeniería Internacional 2007 - 2012

38 Industrias CH Fabricación y comercialización de materiales México 2006 - 2011

39 Interceramic Materiales de construcción México 2006 - 2011

40 Kimberly Clark México Productos de consumo frecuente México 2007 - 2012

41 Lamosa Materiales de construcción México 2007 - 2012

42 Minsa Alimentos México 2007 - 2012

43 Planeación y Proyectos Construcción e ingeniería México 2005 - 2010

44 Saba Casa Grupo Equipo médico y medicamentos Internacional 2006 - 2011

45 San Luis Corporación Bienes de equipo México 2007 - 2012

46 Simec Grupo Fabricación y comercialización de materiales Internacional 2006 - 2011

47 Televisa Grupo Telecomunicaciones Internacional 2007 - 2012

48 TV Azteca Telecomunicaciones Internacional 2007 - 2012

49 Vasconia Bienes de consumo doméstico duradero México 2007 - 2012

50 Vitro Productos de vidrio y plástico Internacional 2007 - 2012
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3.2.3. Fuentes de información y bases de datos 

De acuerdo con Gómez (2006) y otros autores de estudios sobre divulgación, la 

mayor divulgación de información voluntaria por parte de las empresas se 

encuentra concentrada en los documentos complementarios a la información 

contable. De tal forma que, con el objeto de capturar la mayor cantidad de 

información divulgada por las empresas que cotizan en la Bolsa Mexicana de 

Valores, a efectos de obtener el índice de divulgación de información sobre 

internacionalización, se consideraron los informes anuales publicados por las 

empresas y depositados en la Bolsa Mexicana de Valores toda vez que además 

de cumplir con los requisitos exigidos por las autoridades mexicanas, incluyen 

información adicional de carácter voluntario, dentro de la cual se encuentran 

datos e información relevante sobre el proceso de internacionalización de las 

empresas.  

 

 

Como base de datos adicional esta investigación se auxilia de la base de datos 

Economática que incluye información financiera y bursátil de empresas 

mexicanas y latinoamericanas. 

 

Respecto a las variables de resultados, al igual que las variables determinantes, 

tanto de la empresa como de la estrategia de internacionalización, se han 

recogido directamente de los reportes anuales y de la base de datos utilizada 

para esta investigación, puesto que se trata de considerar sus valores 

numéricos, y por lo tanto, no requieren de proceso adicional alguno para ser 

utilizados. La medición de estas variables será explicada de manera resumida al 

final de este apartado y de forma más detallada en los anexos 9 a 21. 

 

Por el contrario, el índice de divulgación de información sobre 

internacionalización, así como los subíndices que lo componen, han requerido el 

desarrollo específico de una metodología de evaluación que presentamos en el 

punto siguiente. 
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3.2.4. Metodología para construir el índice de divulgación sobre 

internacionalización 

La divulgación de información sobre internacionalización requiere valorar la 

cantidad y calidad de la información que emiten las empresas respecto a las 

variables de la estrategia de internacionalización que hemos definido como 

relevantes en el apartado 3.1. Para ello es muy importante la elaboración de un 

índice de divulgación que valore los datos suministrados respecto a las variables 

que reflejan la estrategia de internacionalización seguida y clasifique la 

información emitida por cada empresa de acuerdo a la cantidad y calidad de la 

misma.  

  

Dado que nuestras hipótesis requieren establecer las variables que determinan 

en mayor medida una mejor práctica divulgatoria, así como valorar el impacto 

que la divulgación pueda tener sobre el valor de mercado de la empresa, la 

metodología requería la definición de un índice cuantitativo que pueda ser lo 

más fino posible para valorar las diferentes prácticas encontradas en cuanto a 

revelación de información sobre internacionalización. 

 

Dada la novedad de este tipo de estudio, en esta investigación se ha creado un 

índice de divulgación de información sobre la internacionalización de las 

empresas, lo cual constituye una de las aportaciones principales de este 

trabajo. 

 

 

3.2.4.1. Consideraciones preliminares 

En el apartado 3.1. poníamos de manifiesto la necesidad de seleccionar cuáles 

son aquellas variables relativas a la estrategia de internacionalización que van a 

ser más relevantes para los inversores centrando el índice en la valoración de la 

divulgación que las empresas hacen sobre esas variables, considerando 

igualmente su esfuerzo de dar información sobre variables adicionales. En dicho 

apartado, nos concentrábamos en exponer las dimensiones de la estrategia 
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internacional considerados para el índice de divulgación, y que elegíamos 

siguiendo un doble criterio: de un lado no olvidar variables que puedan ser 

relevantes para que los agentes de los mercados de capitales puedan valorar la 

actuación internacional de la empresa, su idoneidad y expectativas de 

resultados; de otro, ser eficientes en la consideración de la información que 

esos agentes pueden digerir adecuadamente, y la empresa recopilar sin revelar 

datos que los competidores puedan utilizar en su contra. 

 

Tal como comentábamos en ese apartado, es preciso ser conscientes que no 

todas las empresas internacionalizadas podrán presentar valores para todas las 

variables de internacionalización consideradas, ni mucho menos para el mismo 

número de ámbitos geográficos o líneas de productos.   

 

Por ello, para todas las variables que potencialmente vamos a considerar,   se 

calculará el porcentaje de divulgación alcanzado realmente por cada empresa 

en las diferentes fuentes de suministro de información a los inversores, 

definiendo primero si esa variable es compatible con la etapa evolutiva y modo 

de entrada elegido por la empresa, y después considerando el número máximo 

de ámbitos producto-mercado sobre los que cada empresa puede dar 

información por estar operando en ellos.  

 

 

 

García-Meca y Martínez (2004), coinciden en que desde 1961 se vienen 

utilizando índices para medir la revelación de información, y además consideran 

que utilizar un índice de medición es el método más aceptado para realizar 

estudios empíricos sobre divulgación.  

 

Botosan (1997) y Lev (2003) consideran que existe una relación positiva entre 

la información que ha sido suministrada de forma numérica y la reacción del 

mercado, por tanto, un índice de divulgación debe ser construido dando 

importancia – o pesos relativos- a aquella información presentada de forma 

cuantitativa.  
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Al respecto, García-Meca y Martínez (2004), proponen la construcción de un 

índice de divulgación también ponderado, que logre valorar tanto la información 

cualitativa como la cuantitativa y que cuyo valor se incremente 

proporcionalmente en función de la cantidad de información que sea divulgada.  

 

El esfuerzo adicional de la empresa al generar información voluntaria expresada 

cuantitativamente debe valorarse; esta información no sólo atiende las 

demandas de los inversionistas sino que reafirma la política de transparencia 

(Gómez 2006), al dar a conocer elementos adicionales sobre la empresa, en 

nuestro caso particular, relativos a la internacionalización de la empresa. 

 

Para medir las variables relativas al grado de divulgación de la información 

sobre internacionalización de las empresas, se contempla necesario considerar 

cada uno de los aspectos de la estrategia de internacionalización sobre los que 

las empresas pueden informar en sus memorias y reportes y, a partir de todos 

ellos, elaborar un índice que dé un valor sintético o asigne un grado a la 

información divulgada por las empresas. 

 

En este caso, para proponer el índice que mida el grado de divulgación de la 

información sobre internacionalización se ha considerado como fundamento lo 

planteado en el índice de Botosan (1997), pero tratando de aplicarlo a este 

tema, se observa que la aplicación directa de su metodología no haría  posible 

diferenciar los resultados de una empresa muy internacionalizada que compite 

en 100 mercados y sólo suministra información sobre 2 de ellos, de otra que 

sólo compite en 2 mercados, y da todas las variables relevantes sobre ellos. La 

primera sólo estaría divulgando el 2% de su información, mientras la segunda 

lo estaría haciendo al 100%.  Así mismo, pueden darse diferentes estrategias 

de internacionalización que condicionen el tipo de variables sobre las que es 

posible dar información. Así, una empresa que haya optado por entrar a un 

mercado exterior a través de la exportación desde su país de origen, no podrá 

divulgar información sobre sus inversiones productivas directas en otros países, 

y por lo tanto, no debería tener puntaje sobre esa variable. 
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Por tanto, en este estudio se sustenta que es necesario medir la calidad de la 

información que las empresas divulgan sobre sus aspectos de 

internacionalización, los que ya se han definido en el capítulo anterior y que 

entonces en este capítulo se toman como : VARIABLES DEL INDICE DE 

DIVULGACIÓN, de manera que a diferencia de los índices encontrados en la 

revisión bibliográfica, aquí se propone distinguir la información que llega a 

divulgar sobre un concepto obteniendo una proporción porcentual de la misma 

en relación al total de dicho concepto, por ejemplo, si una empresa participa en 

50 países del mundo con 4 productos, se considera que existen 200 

combinaciones posibles entre los países que opera y las líneas que ofrece de 

manera que si los reportes o memorias en donde la empresa divulga su 

información solo señala información sobre ventas de sus 4 productos en 20 

países, la empresa estará presentando información para 80 posibilidades, de 

manera que la información presentada tendrá un peso de 80/200, es decir del 

0.40, con esto se considera que sea el tipo de empresa de que se trate 

(tamaño, sector, etc.) será medible solo la calidad de la información 

presentada, misma que, tendrá un impacto sobre el valor de su cotización o 

desempeño financiero en los mercados en los que cotiza. Y, además también se 

propone obtener una clasificación del tipo de empresa que está dispuesta a 

divulgar información voluntaria sobre internacionalización al tipificarla a través 

de las variables que se han establecido para ello y que son independientes del 

índice de divulgación de la información, de manera que para el caso de estas 

variables solo serán datos cuantitativos que se recojan de las memorias o de 

una base de datos financiera. 

 

Cabe mencionar a Sullivan, D (1994), en su investigación Measuring the degree 

of internationalization of a firm, en donde establece cinco medidas para 

operacionalizar los atributos de la internacionalización en donde uno de ellos se 

refiere a las ventas extranjeras como un porcentaje de las ventas totales, 

coincidiendo está propuesta con la nuestra respecto a la medida de la 

información divulgada al considerarla como una proporción de un gran total. 
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3.2.4.2. Cálculo del índice de divulgación 

La medición del grado de divulgación de información se ha efectuado en base al 

modelo desarrollado sobre las variables de divulgación que intervienen en el 

proceso de internacionalización de las empresas. 

 

Se encontró que las variables de divulgación presentan diferentes 

características, por lo tanto, requieren diferentes formas de cuantificación que 

sean apropiadas para cada una de ellas. 

 

Cabe recordar en este momento que el índice general de divulgación se divide 

en cinco subíndices y éstos a su vez, se integran de diferentes variables que 

son las que se busca medir, esto se puede observar en la siguiente tabla: 

 

Tabla 6. Variables de divulgación 

 

        Fuente: Elaboración Propia 

 

Se propone que este índice de divulgación, logre valorar tanto el aspecto 

cuantitativo como el cualitativo de la información, y que se incremente 

proporcionalmente en función de la cantidad de información cuantitativa que 

sea divulgada. 

 

Para lograr lo anterior, el índice propone los siguientes pasos para medir el 

aspecto cuantitativo de la información divulgada para cada una de las variables 

consideradas en el índice de divulgación y definidas en el apartado 3.1.: 

 

1) Valor Internacional 

Empleados

Presencia Activos

Internacional (IDPI) Ventas en el extranjero

Índice Rentabilidad Internacional (IDRI) Resultados financieros

General Inteligencia Crecimiento de mercados de exportación

Competitiva (IDIC) Información de competidores

Inversión Internacional de Capital(IDIIC) Inversiones de capital

Inversión Internacional Intangible(IDIII) Inversiones en intangibles 
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Identifica la presencia de información acerca de la variable en referencia (se 

haría para todas las que componen los distintos subíndices de divulgación), en 

los diferentes segmentos geográficos en los que opera la empresa, o líneas de 

producto que la empresa ha internacionalizado. Esta categoría asigna un valor 

mínimo de cero cuando no se detecta la citada variable, y un valor máximo de 

uno es posible encontrar esa información para un segmento geográfico 

concreto, o para un ámbito producto-mercado específico. Es decir, clasificará la 

información de acuerdo a cómo se especifica o se detalla en su presentación, 

desde un nivel muy general hasta un nivel detallado, inclusive por país o 

segmento geográfico,  por ámbito producto-mercado específico  El valor mínimo 

será 0, y el máximo no se predetermina de antemano: es el que resulte de la 

revisión de las fuentes de información analizadas para cada empresa. 

2) Número de mercados 

 

Calcula el número total de segmentos geográficos en los que la empresa podría 

divulgar cada variable de internacionalización considerada en el índice de 

divulgación.  

 

 

3) Número de ámbitos productos-mercados 

 

Calcula el número total de veces que una empresa puede divulgar cada variable 

de su estrategia de internacionalización considerada para el índice de 

divulgación, según los ámbitos producto-mercado que la empresa reconoce 

tener activos en su información voluntaria.   

 

 

4) Cálculo del índice de divulgación  

 

Para cada variable se calculará un porcentaje de divulgación,  dividiendo el 

número de veces en que aparece esa variable como información voluntaria, 
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entre el número máximo de veces que podría aparecer, siendo este número 

máximo: 

 

- el de ámbitos producto-mercado, cuando la variable se refiera a un 

producto concreto en un área geográfica específica. 

 

- el de segmentos geográficos, cuando la variable se refiera a ellos. 

 

 

El índice de divulgación corresponde por lo tanto a un porcentaje de divulgación 

cuya puntuación oscilará entre 0 y 1, siendo el 1 el equivalente a dar 

puntuación sobre el 100% de los segmentos geográficos y líneas de producto 

en los que la empresa reconoce competir de forma internacional. 

 

En la siguiente tabla se muestra en forma resumida lo descrito anteriormente. 

 

 

Tabla 7.Código cuantitativo del índice de divulgación 

 

 

Fuente: Elaboración Propia 

 

 

De acuerdo a la tipología descrita anteriormente y a las características propias 

de cada variable, se identificó cuáles variables pueden ser medidas de acuerdo 

a cada una de las  tipologías propuestas, resultando lo siguiente: 

Denominación de la tipología No. CÁLCULO INDICE DIVULGACIÓN

Valor total para el mercado 1) El desglose por segmento o por ámbito producto mercado se conisdera información altamente

internacional sensible para competidores, por ello, no se espera encontrarla desglosada. En caso de que las 

empresas aporten ese desglose, se considera una mejora cualitativa de la divulgación de la

variable de cara al inversor.

Valor por segmento 2) % entre 0 y 1, siendo 1=100%

geográfico Algunas de las variables requieren su desglose por segmento geográfico para ser útiles para el 

inversor, y por ello, se considera apropiado señalar el % de datos que presentan al respecto.

Valor por -ámbito producto- 3) % entre 0 y 1, siendo 1=100%

mercado Para aquellas variables que sólo son útiles como información estratégica en caso de 

individualizar el tipo de producto y segmento geográfico al que se refiere.
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Tabla 8. Tipología a utilizar para medir las variables de divulgación 

 

 

       Fuente: Elaboración Propia 

 

El paso siguiente fue definir cómo calcular el valor de cada tipología del índice 

de divulgación, para ello se propuso la siguiente forma de cálculo: 

 

1) Variables clasificadas dentro de la tipología 1), estas variables, se valorarán 

en cuanto al nivel formal y analítico con que se presentan a nivel internacional. 

Esto se refiere a que la información que describe a las variables puede ser 

presentada en diferente forma en cuanto a cantidad y calidad en relación a los 

segmentos geográficos en los que opera la empresa, de tal forma que: 

 

 si la información se presenta en términos globales, la puntuación 

asignada es 0.25 

 

 si la información se presenta con valores a lo largo del tiempo, 

permitiendo con ello un análisis de tendencias evolutivas,  la 

puntuación asignada es 0.50 

 

 si la información se presenta con valores por línea de producto y 

además a lo largo del tiempo, la puntuación asignada es 0.75 

 

 Finalmente, si la información se presenta con valores, por producto, a 

lo largo del tiempo y por segmento geográfico, la puntuación asignada 

es 1.0 

 

Índice Subíndice Variables Tipología a utilizar

Empleados internacionales 1

Presencia Activos internacionales 1

Internacional (IDPI) Ventas en el extranjero 3

Índice Rentabilidad Internacional (IDRI) Resultados financieros 1

General Inteligencia Crecimiento de mercados de exportación 3

Competitiva (IDIC) Información de competidores 2

Inversión Internacional de Capital(IDIIC) Inversiones de capital 1

Inversión Internacional Intangible(IDIII) Inversiones en intangibles 1
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Como ya se señaló en la tabla anterior, las variables empleados internacionales, 

activos internacionales, resultados financieros, inversiones internacionales de 

capital e inversiones internacionales intangibles se miden con esta propuesta de 

cálculo. 

 

2) Valor por segmento geográfico, se utiliza para medir a las variables 

clasificadas en la tipología 2 (número de mercados), y se calcula mediante la 

siguiente razón: 

 

 

 

Este cálculo permite obtener la proporción o porcentaje, con respecto al total, 

de los segmentos geográficos en los que se divulga la información relativa a 

una variable, también se obtiene un número decimal que puede ir desde cero 

hasta uno. 

 

 

3) Valor por ámbitos producto-mercado divulgados se utiliza para calcular  las 

variables clasificadas dentro de la tipología  3, que se calcula mediante la 

siguiente razón:  

 

 

 

Este cálculo tiene como intención cuantificar la variable en cuestión con valores 

posibles que pueden ir desde cero hasta uno, esto es, se obtiene un número 

decimal que indica el porcentaje de información divulgada sobre los ámbitos 

productos y mercados de los que participa la empresa. 

 

Como ya se señaló en la tabla anterior, las variables ventas en el extranjero y 

crecimiento de ventas de exportación, pueden ser medidas de esta forma. 

 

 

Número de mercados en los que divulga la variable

Número total mercados en los que participa

Productos divulgados + Mercados divulgados + (Productos*Mercados divulgados)

Productos totales + Mercados totales + (Productos totales*Mercados totales)
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De acuerdo a la tabla anterior, la variable  información de competidores se 

mide con esta forma de cálculo. 

 

Tabla 9. Cálculo del valor  de las variables de divulgación 

Fuente: Elaboración Propia 

 

3.2.4.3. Medición de las variables de divulgación / Presencia 

internacional 

3.2.4.3.1. Empleados internacionales 

La medición de esta variable se refiere a la manera en que las empresas 

divulgan información sobre los empleados que tienen en los diferentes 

segmentos geográficos, que le permiten considerarse como internacionalizada y 

por tanto, tener una presencia internacional, así, se observó que en las 

memorias este aspecto se puede revisar de acuerdo a la tipología de medición 

que hemos llamado “nivel formal y analítico” que dará una calificación de  0.25, 

0.50, 0.75 y 1.0.  En el anexo 1, se muestra la sección de los reportes anuales 

de algunas de las empresas estudiadas en donde se recuperan los cuatro 

valores posibles a cuantificar en la divulgación de la información sobre sus 

empleados. 

 

Denominación de la tipología No. CUANTIFICACIÓN DE LA INFORMACIÓN
Variable a la que se 

aplica

Valor total para el mercado 1) Se calcula en base a la presentación de la información de la siguiente manera:

empleados, activos, 

EBITDA,  inversiones 

de capital e 

intangibles

internacional valor

Presentación de valores globales 0.25

Presentación de valores a lo largo del tiempo 0.50

Presentación de valores por producto y ámbito geográfico 0.75

Presentación de varias variables conjuntamente 1.00

Valor por segmento 2) Se calcula mediante la siguiente razón que se obtiene de dividir:

información 

competidores

geográfico número de mercados en los que divulga la variable

número total mercados en los que participa

Valor por -ámbito producto- 3) Se calcula mediante la siguiente razón que se obtiene de dividir: ventas, crecimiento

mercado

Productos divulgados + Mercados divulgados + (Productos*mercados divulgados)

Productos totales + Mercados totales + (Productos totales*mercados totales)
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3.2.4.3.2. Activos internacionales 

Para medir esta variable se utilizó la tipología del índice de divulgación 

denominada “nivel formal y analítico”, que puede dar un valor de 0.25, 0.50, 

0.75 y 1.0, de acuerdo a la manera en que haya sido divulgada la información 

sobre los activos internacionales. En el anexo 2 se muestran ejemplos de varias 

empresas y cómo han divulgado esta información dentro de sus reportes 

anuales, de tal manera que, se califica con este puntaje la forma en que 

divulgan información sobre la posesión de activos en diferentes segmentos 

geográficos, lo cual las hace considerarse como internacionalizadas y, por tanto,  

tener una presencia internacional. 

 

3.2.4.3.3. Ventas en el extranjero 

Al referirse esta variable a la cantidad de información que se divulga sobre las  

ventas en el extranjero de una empresa, en relación al total de sus ventas, la 

tipología que se utiliza para medirla es la llamada “porcentaje de ámbitos 

producto-mercado divulgados”, con la que se obtendrá como resultado un 

número decimal que indica la proporción de información sobre las ventas 

extranjeras que divulga la empresa. Esta información hace que la empresa 

pueda considerarse también como internacionalizada, es decir, tener presencia 

internacional. En el anexo 3 se presenta un ejemplo de una de las empresas 

estudiadas para mostrar cómo se realizó el cálculo a partir de la información 

divulgada en los reportes anuales. 

 

3.2.4.4. Medición de las variables de divulgación / Rentabilidad 

internacional 

3.2.4.4.1. Resultados financieros 

Para medir esta variable, se tomó como resultado financiero la EBITDA de las 

empresas estudiadas y específicamente, la forma en que se divulgan 



105 

CAPÍTULO III  METODOLOGÍA DE INVESTIGACIÓN 

 

 

               

información sobre ella. En este caso, se utiliza la tipología “nivel formal y 

analítico” para medirla, así, se obtienen valores de 0.25, 0.50, 0.75 y 1.0 según 

sea el caso, obteniéndose el grado de divulgación de EBITDA en diferentes 

segmentos geográficos, con lo cual puede reconocerse que la empresa tiene 

presencia internacional. En el anexo 4 se presentan ejemplos de diferentes 

empresas que divulgan de diferente forma sus resultados financieros (EBITDA) 

y los resultados obtenidos.  

 

3.2.4.5. Medición variables de divulgación / Inteligencia competitiva 

3.2.4.5.1. Crecimiento de mercados de exportación 

Esta variable señala de cuántos productos y mercados se divulga información 

sobre el crecimiento de las ventas de exportación, lo cual habla de la 

inteligencia competitiva de la empresa al mantener e incrementar su 

participación en mercados extranjeros, por lo tanto, la forma para medirla será 

utilizando la tipología denominada “porcentaje de ámbitos producto-mercado 

divulgados”, a través de la cual se obtendrá un número decimal que representa 

la proporción o porcentaje de  información divulgada sobre el  incremento de 

un año a otro de la ventas en el extranjero de los productos-mercados que 

maneja la empresa. En el anexo 5 se presenta el ejemplo de una de las 

empresas estudiadas y la forma de cálculo de esta variable, basada en la 

información divulgada al respecto que ha sido extraída de los reportes anuales 

correspondientes. 

 

3.2.4.5.2. Información de competidores 

La información de competidores de una empresa puede ser divulgada para 

todos los ámbitos geográficos o bien para algunos de ellos, o quizá solo en el 

ámbito doméstico, es por ello que la divulgación de información sobre esta 

variable se mide utilizando la tipología denominada “porcentaje de mercados 

geográficos divulgados”. El resultado obtenido es un número decimal que indica 
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la proporción de información sobre competidores divulgada con respecto a 

todos los ámbitos geográficos en los que participa la empresa. En el anexo 6 se 

indica cómo es calculado el valor de esta variable para una de las empresas 

estudiadas a partir de la información encontrada en sus reportes anuales. 

 

3.2.4.6. Medición variables de divulgación / Inversión internacional 

de capital 

Esta variable es única, no se compone de varias variables, se refiere a la 

información que las empresas divulgan sobre sus inversiones de capital, por lo 

tanto, para medirla se utiliza la tipología denominada “nivel formal y analítico” 

que dará una calificación de  0.25, 0.50, 0.75 y 1.0 de acuerdo a cómo las 

empresas han divulgado esta información.  En el anexo 7, se muestra la sección 

de los reportes anuales de algunas de las empresas estudiadas en donde se 

recuperan los cuatro valores posibles a cuantificar en la divulgación de la 

información sobre las inversiones internacionales de capital. 

 

3.2.4.7. Medición de variables de divulgación / Inversión 

internacional intangible 

Esta variable es única, no se compone de varias variables, representa la 

información que las empresas divulgan sobre la inversión internacional en 

intangibles, por lo tanto, se utiliza la tipología llamada “nivel formal y analítico” 

para medirla. Se asignará una calificación de 0.25, 0.50, 0.75 y 1.0 de acuerdo 

a la forma en la que se divulgue la información. .  En el anexo 8, se muestra la 

sección de los reportes anuales de algunas de las empresas estudiadas en 

donde se recuperan los cuatro valores posibles a cuantificar en la divulgación 

de la información sobre las inversiones internacionales en intangibles. 
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3.2.5. Análisis estadísticos 

3.2.5.1. Con relación a las empresas y a los índices de divulgación 

sobre internacionalización 

Los resultados se presentaron haciendo uso tanto de herramientas de la 

estadística descriptiva (frecuencias, medias, varianza y desviación típica) como 

de gráficos. 

 

3.2.5.2. Con relación a las variables determinantes de una mayor 

divulgación de información sobre internacionalización 

Dos tipos de análisis se llevaron a cabo. En primera instancia, se procedió a 

realizar un análisis bivariante para contrastar la influencia de cada una de las 

variables determinantes sobre los índices de divulgación, tanto el índice general 

como los cinco subíndices propuestos. Posteriormente, se efectuó un análisis 

multivariante para establecer si el conjunto de variables que pudieran 

determinar una mayor divulgación de información sobre internacionalización, 

eran significativos en los niveles de revelación sobre internacionalización de las 

empresas mexicanas cotizadas en la Bolsa Mexicana de Valores. Este análisis 

multivariante también se llevó a cabo con cada uno de los cinco subíndices 

además de hacerlo contra el índice general de divulgación. 

 

El contraste de las hipótesis en este caso se hizo con una regresión múltiple, en 

el caso de las variables independientes los contrastes de las hipótesis se 

llevaron a cabo a través de regresiones lineales simples. 

 

3.2.5.3. Con relación a los resultados que provoca una mayor 

divulgación de información sobre internacionalización 

Como se estableció en el marco conceptual la existencia de posibles efectos 

cuando desde las empresas se da una mayor oferta de información sobre 
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internacionalización, la variable relativa a los efectos (valor de mercado o de 

cotización) fue considerada como explicada, mientras que como variable 

explicativa se consideró al índice de divulgación de información sobre 

internacionalización y los cinco subíndices de divulgación 

 

Al igual que cuando se analizaron las variables determinantes, el contraste de 

las hipótesis se realizó a través de un análisis bivariante, es decir, el precio de 

cotización o de mercado fue contrastado contra el índice general de divulgación 

sobre internacionalización, así como también con cada uno de los subíndices de 

divulgación considerados en el marco conceptual. 

 

Cabe señalar  que se corrieron regresiones simples de las variables económico- 

financieras consideradas contra el precio de cotización, esto con el fin de 

obtener información sensible e importante para comparar los resultados del 

impacto obtenido de los índices de divulgación sobre el precio de cotización; 

también se llevó a cabo regresión múltiple de todas las variables económico-

financieras sobre el precio de cotización. 

 

Finalmente se realizó prueba ANOVA de un factor (sectores) sobre el índice 

general de divulgación sobre internacionalización y sobre los subíndices de 

divulgación considerados. 
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CAPÍTULO IV.  

RESULTADOS DEL ANÁLISIS DESCRIPTIVO 

En el presente capítulo se presentan las principales conclusiones que se pueden 

extraer de las empresas exportadoras mexicanas en el período analizado con 

respecto a las variables consideradas en esta investigación. 

 

Se comienza presentando el análisis del grado de divulgación de información 

sobre internacionalización y su evolución en el período de estudio, tanto para el 

índice general de divulgación como para los cinco subíndices considerados. 

 

Posteriormente se presenta el análisis evolutivo de las variables determinantes 

durante los años de estudio y finalmente para las variables de resultados, 

incluyendo las variables económico-financieras seleccionadas para contrastar el 

impacto de los índices de divulgación sobre el precio de cotización. 

 

4.1. Análisis del grado de divulgación sobre 

internacionalización y su evolución en el período de 

análisis considerado 

El actual entorno globalizado en el que se desenvuelven las empresas, hace que 

cada vez más exista la necesidad de divulgar más información adicional a la 

información obligatoria, para que los inversionistas tengan mayor evidencia del 

desarrollo de las empresas, esto origina que la información voluntaria divulgada 

cada día sea más y mejor proyectada en los reportes e informes anuales de las 

empresas. Veamos si esto es lo que ha ocurrido en las empresas exportadoras 

mexicanas cotizadas en el período de tiempo analizado. 

 



110 

CAPÍTULO IV  RESULTADOS ANÁLISIS DESCRIPTIVO 

 

 

               

4.1.1. Tendencia de la divulgación de la información 

Durante el desarrollo de esta investigación, se encontró que las empresas 

divulgan obligatoriamente un informe anual (IA) que se deposita en la Bolsa 

Mexicana de Valores, sin embargo, las empresas también se han visto 

motivadas a desarrollar un reporte anual (RA) a la par del informe anual en 

donde abunda la información adicional que han querido divulgar, de tal forma 

que esta investigación ha recolectado ambos, tanto informes como reportes, y 

de ellos se ha obtenido la información que ha sido medida a través del índice de 

divulgación. A continuación se muestra en la tabla 10 un resumen de los 

informes y reportes encontrados por sector al que pertenecen las empresas. 

 

Tabla 10. Tendencia en la presentación de informes por sector y año 

 

*IA Informe anual RA Reporte anual 

Fuente: Elaboración Propia 

Se puede observar que la tendencia a divulgar reportes e informes anuales por 

las empresas permanece constante a través de los años 2007 a 2012 que 

fueron la base de estudio de la presente investigación. 

 

Se observó también qué porcentaje de empresas pertenecientes a cierto sector 

divulgan información a través de informes y/o reportes anuales, encontrándose 

que en el sector industrial el 100% de las empresas emiten informes anuales y 

el 63% de las empresas que pertenecen a ese sector emiten también reportes 

anuales; en el sector de servicios y bienes de consumo no básico se encontró 

que el 87.5% de las empresas emite su informe anual y el 62.5% un reporte 

anual; respecto al sector materiales el 100% de las empresas pertenecientes al 

sector emiten informe anual y el 41.6% emite reporte anual; en lo que se 

refiere al sector de productos de consumo frecuente la emisión del informe 

SECTOR DE ACTIVIDAD

No. % IA RA IA RA IA RA IA RA IA RA IA RA IA RA IA RA

INDUSTRIAL 11 22% 1 0 4 1 11 7 11 7 11 7 11 7 10 7 5 5

SERVICIOS Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 8 16% 0 0 0 0 7 5 7 5 8 4 8 4 8 4 8 3

MATERIALES 12 24% 0 0 5 1 12 5 12 5 12 4 12 5 12 6 7 4

PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 13 26% 1 0 3 2 12 11 12 10 12 10 11 10 11 9 10 6

SERVICIOS DE TELECOMUNICACIONES 4 8% 0 0 0 0 4 1 4 2 4 2 4 2 4 2 3 2

SALUD 2 4% 0 0 1 1 2 1 2 2 2 2 2 2 2 1 1 0

50 100% 2 0 13 5 48 30 48 31 49 29 48 30 47 29 34 20

LUGAR DE COTIZACIÓN

México 35 70%

Internacional 15 30%

50 100%

2011 20122010EMPRESAS 2005 2006 2007 2008 2009
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anual corresponde al 92% de las empresas mientras que el 76.9% de las 

empresas emite también un reporte anual; en el sector de telecomunicaciones 

el 100% de las empresas emite informe anual y el 50% emite además un 

reporte anual; finalmente en el sector salud las empresas que emiten informe 

anual constituyen el 100% y las que emiten además un reporte anual también 

son el 100% de las empresas pertenecientes a este sector. 

 

Lo anterior puede observarse en las tablas 11 y 12 de manera resumida y por 

empresa respectivamente. 

 

Tabla 11. Tipo de divulgación de información por sector 

 

Fuente: Elaboración Propia 

 

  

SECTOR DE ACTIVIDAD

Informe anual Reporte anual

INDUSTRIAL 100.00% 63.00%

SERVICIOS Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 87.50% 62.50%

MATERIALES 100.00% 41.60%

PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 92.00% 76.90%

SERVICIOS DE TELECOMUNICACIONES 100.00% 50.00%

SALUD 100.00% 100.00%

DIVULGACIÓN
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Tabla 12. Tendencia en la presentación de informes por empresa 

 

Fuente: Elaboración Propia 

 

4.1.2. Divulgación de información sobre internacionalización. 

Realizando un conteo del índice de divulgación total obtenido por las empresas 

durante los años 2007 a 2012 se obtiene que el índice más alto obtenido en 

este período de tiempo fue de 0.919 sobre 1.0 puntos y corresponde a la 

Sector Empresa IA RA IA RA IA RA IA RA IA RA IA RA IA RA IA RA

1 industrial Accel 1 1 1 1 1 1

2 industrial Alfa 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

3 industrial Carso Infraestructura y Construcción 1 1 1 1 1 1

4 industrial Consorcio Hogar 1 1 1 1 1 1

5 industrial Grupo Carso 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

6 industrial Grupo Industrial Saltillo 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

7 industrial Grupo KUO 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

8 industrial ICA 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

9 industrial Interceramic 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

10 industrial Lamosa 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

11 industrial Planeación y Proyectos 1 1 1 1 1 1

Total industrial 1 0 4 1 11 7 11 7 11 7 11 7 10 7 5 5

1 no básico Alsea 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

2 no básico Corporación Interamericana de Entretenimiento 1 1 1 1 1 1

3 no básico Edoardo 1 1 1 1 1 1

4 no básico Elektra 1 1 1 1 1 1

5 no básico Grupo Famsa 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

6 no básico Grupo Posadas 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

7 no básico San Luis Corporación 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

8 no básico Vasconia 1 1 1 1 1 1

Total no básico 0 0 0 0 7 5 7 5 8 4 8 4 8 4 8 3

1 materiales Altos Hornos de México 1 1 1 1 1 1 1 1

2 materiales Autlán 1 1 1 1 1 1 1 1

3 materiales Cementos Chihuahua 1 1 1 1 1 1 1 1

4 materiales Cemex 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

5 materiales Collado 1 1 1 1 1 1

6 materiales Convertidora Industrial 1 1 1 1 1 1

7 materiales CYDSA 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

8 materiales Grupo México 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

9 materiales Grupo Pochteca 1 1 1 1 1 1

10 materiales Industrias CH 1 1 1 1 1 1 1

11 materiales Simec Grupo 1 1 1 1 1 1

12 materiales Vitro 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

Total materiales 0 0 5 1 12 5 12 5 12 4 12 5 12 6 7 4

1 frecuente Arca Continental 1 1 1 1 1 1 1 1 1

2 frecuente Bafar 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

3 frecuente Bimbo 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

4 frecuente Coca Cola Femsa 1 1 1 1 1 1 1 1 1

5 frecuente FEMSA 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

6 frecuente Gigante Grupo 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

7 frecuente GRUMA 1 1 1 1 1 1 1 1 1

8 frecuente Grupo Azucarero México 1 1 1 1 1 1

9 frecuente Grupo La Moderna 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

10 frecuente Grupo Modelo 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

11 frecuente Herdez 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

12 frecuente Kimberly Clark México 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

13 frecuente Minsa 1 1 1 1 1 1

Total frecuente 1 0 3 2 12 11 12 10 12 10 11 10 11 9 10 6

1 telecom Cablevisión 1 1 1 1 1 1

2 telecom Grupo Megacable Holdings 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

3 telecom Televisa Grupo 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

4 telecom TV Azteca 1 1 1 1 1 1

Total telecom 0 0 0 0 4 1 4 2 4 2 4 2 4 2 3 2

1 salud Genoma Lab Internacional 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

2 salud Saba Casa Grupo 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

Total salud 0 0 1 1 2 1 2 2 2 2 2 2 2 1 1 0

Total 2 0 13 5 48 30 48 31 49 29 48 30 47 29 34 20

2011 20122005 2006 2007 2008 2009 2010
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empresa Coca Cola Femsa que pertenece al sector de productos de consumo 

frecuente en el año 2009; se observa también que, la empresa se mantiene en 

el primer lugar durante los años 2009 a 2012, en los años 2007 y 2008 obtuvo 

el segundo y tercer lugar respectivamente, cabe señalar que Coca Cola Femsa 

no  emitió ambos reportes, es decir, el informe anual y el reporte anual sobre 

sus actividades y desempeño en todos los años de estudio. 

 

Por otra parte, se observa que el índice total de divulgación más bajo en 2007 

es de 1.50 (sobre 1.0 puntos) y pertenece a la empresa Grupo Azucarero 

México, en 2008 es de 1.70 y pertenece a la empresa La Moderna, para 2009 el 

índice más bajo es para Kimberly Clark México con 0.291, en 2010 el índice más 

bajo es de 0.207 para Consorcio Hogar, en 2011 es de 0.257 para Consorcio 

Hogar y también en 2012 es para Consorcio Hogar con un índice total de 0.207. 

De las empresas anteriores, tanto Grupo Azucarero México como Consorcio 

Hogar, solo emiten el Informe Anual que obligatoriamente deben depositar 

cada año en la Bolsa Mexicana de Valores, de tal forma que de un lapso de 6 

años estudiados, en cuatro años, empresas que solo publican el Informe Anual, 

han ocupado el último lugar en el ranking de empresas por divulgación de 

información sobre internacionalización, lo que deja ver que entre mayor 

información voluntaria se divulgue se obtiene un índice más alto fortalecido por 

una mejor y mayor información divulgada sobre internacionalización. Lo 

anterior puede observarse en la tabla siguiente. 
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Tabla 13. Ranking de empresas por divulgación de información sobre 

internacionalización (escala 0 a 1) 

 

 

Fuente: Elaboración Propia 

 

4.1.2.1. Índice total de divulgación sobre internacionalización 

Se realizaron varios análisis descriptivos sobre el índice general de divulgación y 

los subíndices que lo componen, los cuales son los siguientes: 

 

a. Índice de Divulgación de Presencia Internacional (IDPI) 

b. Índice de Divulgación de Rentabilidad Internacional (IDRI) 

c. Índice de Divulgación de Inteligencia Competitiva (IDIC) 

d. Índice de Divulgación de Inversión Internacional de Capital (IDIIC) 

e. Índice de Divulgación de Inversión Internacional Intangible (IDIII) 

EMPRESA SECTOR DE ACTIVIDAD INDICE POSIC.

INDICE POSIC. INDICE POSIC. INDICE POSIC. INDICE POSIC. INDICE POSIC. INDICE POSIC. PROMEDIO

1 Accel INDUSTRIAL 0.433 31 0.483 25 0.433 32 0.383 42 0.333 47 0.283 49 0.392 40

2 Alfa INDUSTRIAL 0.634 9 0.622 9 0.672 7 0.638 10 0.638 12 0.633 8 0.639 8

3 Alsea SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.533 20 0.447 32 0.500 26 0.435 31 0.533 23 0.439 36 0.481 26

4 Altos Hornos de México MATERIALES 0.442 28 0.508 23 0.506 25 0.556 19 0.506 26 0.456 30 0.495 25

5 Arca Continental PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.558 16 0.533 21 0.600 14 0.450 29 0.683 8 0.817 2 0.607 12

6 Autlán MATERIALES 0.285 47 0.283 49 0.333 47 0.333 47 0.400 41 0.285 48 0.320 46

7 Bafar PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.392 38 0.442 34 0.492 27 0.342 46 0.442 32 0.442 34 0.425 34

8 Bimbo PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.639 8 0.800 2 0.812 3 0.797 2 0.808 2 0.808 3 0.777 3

9 Cablevisión SERVICIOS DE TELECOMUNICACIONES 0.572 14 0.592 13 0.592 16 0.592 18 0.592 18 0.492 24 0.572 16

10 CICSA INDUSTRIAL 0.422 32 0.433 35 0.432 33 0.432 33 0.488 27 0.554 18 0.460 29

11 Cementos Chihuahua MATERIALES 0.707 4 0.707 5 0.733 5 0.733 5 0.726 5 0.676 6 0.714 5

12 Cemex MATERIALES 0.728 3 0.728 4 0.742 4 0.796 3 0.789 3 0.583 16 0.728 4

13 Coca Cola Femsa PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.803 2 0.769 3 0.919 1 0.838 1 0.826 1 0.819 1 0.829 1

14 Collado MATERIALES 0.544 17 0.444 33 0.440 31 0.440 30 0.440 33 0.440 35 0.458 30

15 Consorcio Hogar INDUSTRIAL 0.367 41 0.367 44 0.296 49 0.207 50 0.257 50 0.207 50 0.283 49

16 Convertidora Industrial MATERIALES 0.542 19 0.541 20 0.541 20 0.541 22 0.539 21 0.389 40 0.516 24

17 CIE SERV.Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.492 25 0.492 24 0.645 9 0.695 7 0.517 25 0.610 12 0.575 14

18 CYDSA MATERIALES 0.251 48 0.401 39 0.401 39 0.432 32 0.408 37 0.425 37 0.386 41

19 Edoardo SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.542 18 0.558 18 0.527 21 0.527 23 0.527 24 0.527 23 0.534 22

20 Elektra SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.438 29 0.588 14 0.610 13 0.483 24 0.533 22 0.550 19 0.534 23

21 FEMSA PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.839 1 0.872 1 0.833 2 0.789 4 0.789 4 0.783 4 0.818 2

22 Genoma Lab Internacional SALUD 0.346 45 0.399 41 0.397 41 0.431 34 0.481 28 0.482 26 0.423 35

23 Gigante Grupo PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.476 27 0.465 27 0.462 29 0.462 27 0.460 30 0.381 41 0.451 32

24 GRUMA PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.521 21 0.550 19 0.396 42 0.602 14 0.601 17 0.601 14 0.545 20

25 Grupo Azucarero México PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.150 50 0.290 48 0.356 45 0.372 44 0.372 44 0.372 43 0.319 47

26 Grupo Carso INDUSTRIAL 0.398 37 0.403 38 0.404 38 0.402 37 0.402 39 0.451 32 0.410 37

27 Grupo Famsa SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.700 5 0.700 6 0.700 6 0.700 6 0.700 6 0.747 5 0.708 6

28 Grupo Industrial Salti l lo INDUSTRIAL 0.592 13 0.461 29 0.578 17 0.628 11 0.628 13 0.550 20 0.573 15

29 Grupo KUO INDUSTRIAL 0.597 12 0.599 12 0.599 15 0.597 17 0.647 10 0.479 27 0.586 13

30 Grupo La Moderna PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.242 49 0.170 50 0.298 48 0.303 48 0.295 48 0.303 46 0.269 50

31 Grupo Megacable Holdings SERV. DE TELECOMUNICACIONES 0.411 34 0.461 30 0.511 24 0.411 35 0.411 36 0.461 29 0.444 33

32 Grupo México MATERIALES 0.516 22 0.566 17 0.574 18 0.461 28 0.611 16 0.629 9 0.559 19

33 Grupo Modelo PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.415 33 0.464 28 0.418 36 0.402 38 0.401 40 0.318 45 0.403 38

34 Grupo Pochteca MATERIALES 0.407 35 0.407 36 0.444 30 0.548 21 0.461 29 0.478 28 0.458 31

35 Grupo Posadas SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.366 42 0.366 45 0.366 44 0.366 45 0.366 45 0.366 44 0.366 45

36 Herdez PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.437 30 0.567 16 0.567 19 0.600 15 0.625 14 0.575 17 0.562 18

37 ICA INDUSTRIAL 0.568 15 0.604 11 0.634 11 0.664 8 0.684 7 0.626 10 0.630 10

38 Industrias CH MATERIALES 0.623 10 0.621 10 0.617 12 0.617 12 0.617 15 0.612 11 0.618 11

39 Interceramic INDUSTRIAL 0.481 26 0.481 26 0.481 28 0.481 26 0.454 31 0.483 25 0.477 27

40 Kimberly Clark México PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.291 46 0.291 47 0.291 50 0.241 49 0.291 49 0.407 38 0.302 48

41 Lamosa INDUSTRIAL 0.349 44 0.399 40 0.400 40 0.400 39 0.397 42 0.297 47 0.374 43

42 Minsa PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.390 39 0.390 42 0.340 46 0.390 41 0.440 34 0.444 33 0.399 39

43 Planeación y Proyectos INDUSTRIAL 0.350 43 0.350 46 0.387 43 0.398 40 0.348 46 0.395 39 0.371 44

44 Saba Casa Grupo SALUD 0.512 23 0.461 31 0.431 34 0.483 25 0.433 35 0.533 22 0.476 28

45 San Luis Corporación SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.500 24 0.515 22 0.515 23 0.556 20 0.556 20 0.598 15 0.540 21

46 Simec Grupo MATERIALES 0.656 6 0.656 7 0.656 8 0.606 13 0.656 9 0.606 13 0.639 7

47 Televisa Grupo SERVICIOS DE TELECOMUNICACIONES 0.639 7 0.639 8 0.639 10 0.639 9 0.638 11 0.638 7 0.639 9

48 TV Azteca SERVICIOS DE TELECOMUNICACIONES 0.405 36 0.405 37 0.405 37 0.405 36 0.405 38 0.455 31 0.414 36

49 Vasconia SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.383 40 0.383 43 0.425 35 0.375 43 0.375 43 0.375 42 0.386 42

50 Vitro MATERIALES 0.599 11 0.580 15 0.525 22 0.599 16 0.567 19 0.536 21 0.568 17

20122007 2008 2009 2010 2011
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Respecto a estos cinco subíndices, se realizó un análisis referente a la media de 

cada índice por año, comparando los resultados y graficándolos para su mejor 

interpretación, de ello se encontró en qué forma los subíndices impactan o 

contribuyen en la ponderación del Índice Total de Divulgación sobre 

Internacionalización, resultando que el índice que mayor impacto tiene en la 

ponderación del índice total es el índice de rentabilidad internacional, por su 

parte, los índices de presencia internacional y de inversión internacional de 

capital, ambos impactan en una proporción muy semejante al índice total; 

finalmente, el índice con menor impacto sobre la ponderación del índice total es 

el índice de inteligencia competitiva, pero el índice de inversión internacional 

intangible toma una posición intermedia entre el índice de inteligencia 

competitiva y los índices de presencia internacional y de inversión de capital. 

Por tanto, puede considerarse que los resultados muestran un índice de 

rentabilidad con mayor y mejor divulgación que los otros, por el contrario, 

puede considerarse que el índice de inteligencia competitiva representa poco 

compromiso de divulgación a este respecto por parte de las empresas. Además 

de la tabla de resultados anuales se presenta una gráfica de barras que 

compara las puntuaciones medias obtenidas de cada índice por los años 

estudiados. 

 

Tabla 14. Resultados anuales del Índice de divulgación y subíndices 

 

              Fuente: Elaboración Propia 

 

  

Índice de divulgación 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Índice general divulgación  (IDG) 0.49 0.51 0.52 0.51 0.52 0.51

Índice presencia internacional (IDPI) 0.52 0.52 0.53 0.53 0.53 0.53

Índice rentabilidad internacional (IDRI) 0.64 0.66 0.67 0.69 0.68 0.63

Índice inteligencia competitiva (IDIC) 0.31 0.30 0.31 0.31 0.30 0.32

Índice inversión intnal. capital (IDIIC) 0.55 0.56 0.56 0.54 0.59 0.55

Índice inversión intnal. Intangible (IDIII) 0.45 0.49 0.52 0.49 0.51 0.52
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Gráfica 1. Resultados anuales del Índice de Divulgación y subíndices 

Fuente: Elaboración Propia 

 

Otro análisis descriptivo realizado sobre el índice general de divulgación, fue 

clasificarlo por sectores de actividad y observar su comportamiento durante el 

período de estudio. De ello se encontró que el sector que presenta el mayor 

índice de divulgación fue el sector materiales con 0.560 puntos (sobre 1.0 

puntos) en el año 2011 y que el puntaje menor corresponde al sector salud con 

0.414 puntos (sobre 1.0 puntos) en el año 2009. Se presenta tabla resumen de 

este análisis a continuación, y en anexo 24 la tabla desglosada con esta 

información por sector y por empresa. 

     

  Tabla 15. Resultados anuales del Índice de divulgación por sector 

          

 

               Fuente: Elaboración Propia 

 

Sin embargo, los sectores que observaron una tendencia en el crecimiento del 

índice de divulgación general son: 

 Servicios y bienes de consumo no básico 

 Productos de consumo frecuente 
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SECTOR 2007 2008 2009 2010 2011 2012

INDUSTRIAL 0.472 0.473 0.483 0.475 0.480 0.451

SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.494 0.506 0.536 0.517 0.513 0.526

MATERIALES 0.525 0.537 0.543 0.555 0.560 0.510

PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.473 0.508 0.522 0.507 0.541 0.544

SERVICIOS DE TELECOMUNICACIONES 0.507 0.524 0.537 0.512 0.511 0.512

SALUD 0.429 0.430 0.414 0.457 0.457 0.508
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 Salud 

 

Durante el periodo de estudio, el sector que presenta mayor nivel de 

divulgación sobre internacionalización es el sector materiales, mientras que el 

sector que presenta menor nivel de divulgación sobre internacionalización es el 

sector salud. 

  

          Lo anterior puede observarse en la siguiente gráfica. 

 

 

Gráfica 2. Índice de divulgación general por sector 

 

                   Fuente: Elaboración Propia 

 

Adicionalmente, se analizó el comportamiento del índice de divulgación general 

con respecto a las empresas que sólo cotizan en México y con las que cotizan 

internacionalmente, los resultados indican que las empresas que cotizan en el 

extranjero presentan un mayor puntaje en la divulgación de su información 

sobre internacionalización, es decir, la información que proporcionan es de 

mayor calidad y cantidad al operar en bolsas extranjeras. Lo anterior se observa 

en las siguientes tabla y gráfica: 
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Tabla 16. Índice de divulgación general por lugar de cotización 

 

 

        Fuente: Elaboración Propia 

 

Gráfica 3. Índice general de divulgación por lugar de cotización 

 

               Fuente: Elaboración Propia 

 

4.1.2.2. Índice de divulgación sobre presencia internacional 

El análisis descriptivo realizado sobre el índice de presencia internacional 

consistió en clasificarlo por sectores de actividad y observar su comportamiento 

durante el período de estudio. De ello se encontró que el sector que presenta el 

mayor índice de divulgación sobre presencia internacional fue el sector servicios 

y bienes de consumo no básico con 0.624 puntos (sobre 1.0 puntos) en el año 

2007 y que el puntaje menor corresponde al sector salud con 0.381 puntos 

(sobre 1.0 puntos) en el año 2007 también. Se presenta tabla resumen de este 

análisis a continuación y en anexo 25 la tabla desglosada con esta información 

por sector y por empresa. 

 

  

Índice Divulgación General (IDG) 2007 2008 2009 2010 2011 2012

IDG todas las empresas 0.49 0.51 0.52 0.51 0.52 0.51

IDG empresas cotizan México 0.45 0.47 0.48 0.47 0.49 0.48

IDG empresas cotizan Internacional 0.58 0.59 0.60 0.61 0.60 0.58
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Tabla 17. Resultados anuales del Índice de presencia internacional 

por sector 

 

               Fuente: Elaboración Propia 

 

Sin embargo, los sectores que observaron una tendencia en el crecimiento del 

índice de divulgación sobre presencia internacional son: 

 

 Industrial 

 Productos de consumo frecuente 

 Salud 

 

Durante el periodo de estudio, el sector que presenta mayor nivel de 

divulgación sobre presencia internacional es el sector servicios y bienes de 

consumo no básico, mientras que el sector que presenta menor nivel de 

divulgación sobre presencia internacional es el sector salud. 

 

          Lo anterior puede observarse en la siguiente gráfica. 

 

            

  

SECTOR 2007 2008 2009 2010 2011 2012

INDUSTRIAL 0.469 0.463 0.484 0.480 0.482 0.479

SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.624 0.609 0.622 0.611 0.608 0.558

MATERIALES 0.596 0.579 0.587 0.608 0.614 0.595

PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.439 0.472 0.477 0.476 0.477 0.503

SERVICIOS DE TELECOMUNICACIONES 0.503 0.496 0.496 0.496 0.496 0.496

SALUD 0.381 0.457 0.451 0.507 0.507 0.508
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Gráfica 4. Índice de divulgación de presencia internacional por sector 

 

 

               Fuente. Elaboración Propia 

 

Adicionalmente, se analizó el comportamiento del índice de divulgación sobre 

presencia internacional con respecto a las empresas que sólo cotizan en México 

y con las que cotizan internacionalmente, los resultados indican que las 

empresas que cotizan en el extranjero presentan un mayor puntaje en la 

divulgación de su información sobre presencia internacional, es decir, la 

información que proporcionan es de mayor calidad y cantidad al operar en 

bolsas extranjeras. Lo anterior se observa en las siguientes tabla y gráfica: 

 

 

 

Tabla 18. Índice de divulgación sobre presencia internacional por 

lugar de cotización 

 

 

        Fuente: Elaboración Propia 
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Índice Presencia Internacional (IDPI) 2007 2008 2009 2010 2011 2012
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IDPI empresas cotizan Internacional 0.57 0.59 0.59 0.59 0.59 0.59
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Gráfica 5. Índice de divulgación sobre presencia internacional por 

lugar de cotización 

 

               Fuente: Elaboración Propia 

 

 

4.1.2.3. Índice de divulgación sobre rentabilidad internacional 

El análisis descriptivo realizado sobre el índice de rentabilidad internacional 

consistió en la clasificación del índice por sectores de actividad y observar su 

comportamiento durante el período de estudio. De ello se encontró que el 

sector que presenta el mayor índice de divulgación sobre rentabilidad 

internacional fue el sector industrial con 0.795 puntos (sobre 1.0 puntos) en el 

año 2011 y que el puntaje menor corresponde al sector servicios de 

telecomunicaciones con 0.500 puntos en el año 2012 y el sector salud con 

0.500 puntos (sobre 1.0 puntos) durante todos los años de estudio. Se presenta 

tabla resumen de este análisis a continuación y en anexo 26 la tabla desglosada 

con esta información por sector y por empresa. 
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Tabla 19. Resultados anuales del Índice de rentabilidad internacional 

por sector 

 

 

                         Fuente: Elaboración Propia 

 

Sin embargo, los sectores que observaron una tendencia en el crecimiento del 

índice de divulgación sobre rentabilidad internacional son: 

 

 Productos de consumo frecuente 

 

Durante el periodo de estudio, el sector que presenta mayor nivel de 

divulgación sobre rentabilidad internacional es el sector industrial, mientras que 

el sector que presenta menor nivel de divulgación sobre rentabilidad 

internacional es el sector salud. 

 

 

          Lo anterior puede observarse en la siguiente gráfica. 

 

            

  

SECTOR 2007 2008 2009 2010 2011 2012

INDUSTRIAL 0.727 0.773 0.773 0.795 0.795 0.727

SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.688 0.688 0.688 0.688 0.625 0.625

MATERIALES 0.625 0.625 0.625 0.667 0.667 0.542

PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.577 0.615 0.654 0.654 0.654 0.692

SERVICIOS DE TELECOMUNICACIONES 0.563 0.625 0.625 0.625 0.625 0.500

SALUD 0.500 0.500 0.500 0.500 0.500 0.500
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Gráfica 6. Índice de divulgación de rentabilidad internacional por 

sector 

 

 

               Fuente: Elaboración Propia 

 

Adicionalmente, se analizó el comportamiento del índice de divulgación sobre 

rentabilidad internacional con respecto a las empresas que sólo cotizan en 

México y con las que cotizan internacionalmente, los resultados indican que las 

empresas que cotizan en el extranjero presentan un mayor puntaje en la 

divulgación de su información sobre rentabilidad internacional, es decir, la 

información que proporcionan es de mayor calidad y cantidad al operar en 

bolsas extranjeras. Lo anterior se observa en las siguientes tabla y gráfica: 

 

Tabla 20. Índice de divulgación sobre rentabilidad internacional por 

lugar de cotización 

 

 

        Fuente: Elaboración Propia 
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Índice Presencia Internacional (IDRI) 2007 2008 2009 2010 2011 2012

IDRI todas las empresas 0.64 0.66 0.67 0.69 0.68 0.63
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IDRI empresas cotizan Internacional 0.68 0.73 0.73 0.77 0.73 0.67
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Gráfica 7. Índice de divulgación sobre rentabilidad internacional por 

lugar de cotización 

 

 

               Fuente: Elaboración Propia 

 

4.1.2.4. Índice de divulgación sobre inteligencia competitiva 

El análisis descriptivo realizado sobre el índice de inteligencia competitiva 

consistió en la clasificación del índice por sectores de actividad y observar su 

comportamiento durante el período de estudio. De ello se encontró que el 

sector que presenta el mayor índice de divulgación sobre inteligencia 

competitiva fue el sector servicios y bienes de consumo no básico con 0.402 

puntos (sobre 1.0 puntos) en el año 2009 y que el puntaje menor corresponde 

al sector salud con 0.120 puntos (sobre 1.0 puntos) en el año 2009 también. Se 

presenta tabla resumen de este análisis a continuación y en anexo 27 la tabla 

desglosada con esta información por sector y por empresa. 

 

Tabla 21. Resultados anuales del Índice de inteligencia competitiva 

por sector 
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SECTOR 2007 2008 2009 2010 2011 2012

INDUSTRIAL 0.278 0.265 0.296 0.261 0.211 0.230

SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.378 0.358 0.402 0.349 0.396 0.386

MATERIALES 0.321 0.314 0.315 0.377 0.312 0.329

PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.350 0.318 0.343 0.308 0.344 0.390

SERVICIOS DE TELECOMUNICACIONES 0.157 0.188 0.188 0.188 0.186 0.187

SALUD 0.137 0.193 0.120 0.278 0.278 0.279
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                         Fuente: Elaboración Propia 

 

Sin embargo, los sectores que observaron una tendencia en el crecimiento del 

índice de divulgación sobre inteligencia competitiva son: 

 

 Productos de consumo frecuente 

 Salud 

 

Durante el periodo de estudio, el sector que presenta mayor nivel de 

divulgación sobre inteligencia competitiva es el sector de servicios y bienes de 

consumo no básico, mientras que los sectores que presentan menor nivel de 

divulgación sobre inteligencia competitiva son los sectores servicios de 

telecomunicaciones y salud. 

 

          Lo anterior puede observarse en la siguiente gráfica. 

 

Gráfica 8. Índice de divulgación de inteligencia competitiva por sector 

 

               Fuente: Elaboración Propia 

Adicionalmente, se analizó el comportamiento del índice de divulgación sobre 

inteligencia competitiva con respecto a las empresas que sólo cotizan en México 

y con las que cotizan internacionalmente, los resultados indican que las 

empresas que cotizan en México presentan un mayor puntaje en la divulgación 

de su información sobre inteligencia competitiva, es decir, la información que 

proporcionan es de mayor calidad y cantidad si solo operan en México. Lo 

anterior se observa en las siguientes tabla y gráfica: 
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Tabla 22. Índice de divulgación sobre inteligencia competitiva por 

lugar de cotización 

 

 

        Fuente: Elaboración Propia 

 

Gráfica 9. Índice de divulgación sobre inteligencia competitiva por 

lugar de cotización 

 

 

               Fuente: Elaboración Propia 

 

4.1.2.5. Índice de divulgación sobre inversión internacional de capital 

El análisis descriptivo realizado sobre el índice de inversión internacional de 

capital consistió en la clasificación del índice por sectores de actividad y 

observar su comportamiento durante el período de estudio. De ello se encontró 

que el sector que presenta el mayor índice de divulgación sobre inversión 

internacional de capital fue el sector servicios de telecomunicaciones con 0.813 

puntos (sobre 1.0 puntos) en los años 2007, 2008, 2009 y que el puntaje 

menor corresponde al sector salud con 0.375 puntos (sobre 1.0 puntos) en los 

años 2008, 2009, 2010. Se presenta tabla resumen de este análisis a 

Índice Inteligencia Competitiva (IDIC) 2007 2008 2009 2010 2011 2012

IDIC todas las empresas 0.31 0.30 0.31 0.31 0.30 0.32

IDIC empresas cotizan México 0.32 0.31 0.32 0.33 0.31 0.34

IDIC empresas cotizan Internacional 0.29 0.28 0.30 0.26 0.27 0.26
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continuación y en anexo 28 la tabla desglosada con esta información por sector 

y por empresa. 

 

Tabla 23. Resultados anuales del Índice de inversión internacional de 

capital por sector 

 

 

                         Fuente: Elaboración Propia 

 

Sin embargo, los sectores que observaron una tendencia en el crecimiento del 

índice de divulgación sobre inversión internacional de capital son: 

 

 Servicios y bienes de consumo no básico 

 

Durante el periodo de estudio, el sector que presenta mayor nivel de 

divulgación sobre inversión internacional de capital es el sector industrial, 

mientras que el sector que presenta menor nivel de divulgación sobre inversión 

internacional de capital es el sector salud. 

 

          Lo anterior puede observarse en la siguiente gráfica. 

 

            

  

SECTOR 2007 2008 2009 2010 2011 2012

INDUSTRIAL 0.477 0.455 0.477 0.500 0.545 0.386

SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.406 0.656 0.656 0.656 0.656 0.750

MATERIALES 0.563 0.542 0.563 0.521 0.583 0.542

PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.577 0.558 0.500 0.500 0.577 0.500

SERVICIOS DE TELECOMUNICACIONES 0.813 0.813 0.813 0.688 0.688 0.750

SALUD 0.625 0.375 0.375 0.375 0.500 0.500
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Gráfica 10. Índice de divulgación de inversión internacional de capital 

por sector 

 

               Fuente: Elaboración Propia 

 

Adicionalmente, se analizó el comportamiento del índice de divulgación sobre 

inversión internacional de capital con respecto a las empresas que sólo cotizan 

en México y con las que cotizan internacionalmente, los resultados indican que 

las empresas que cotizan en el extranjero presentan un mayor puntaje en la 

divulgación de su información sobre inversión internacional de capital, es decir, 

la información que proporcionan es de mayor calidad y cantidad si operan en 

bolsas extranjeras. Lo anterior se observa en las siguientes tabla y gráfica: 

 

Tabla 24. Índice de divulgación sobre inversión internacional de 

capital por lugar de cotización 

 

 

        Fuente: Elaboración Propia 
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Índice Inversión Internacional Capital (IDIIC) 2007 2008 2009 2010 2011 2012

IDIIC todas las empresas 0.55 0.56 0.56 0.54 0.59 0.55

IDIIC empresas cotizan México 0.45 0.45 0.47 0.43 0.50 0.46

IDIIC empresas cotizan Internacional 0.77 0.82 0.75 0.80 0.80 0.75
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Gráfica 11. Índice de divulgación sobre inversión internacional de 

capital por lugar de cotización 

 

 

               Fuente: Elaboración Propia 

 

4.1.2.6. Índice de divulgación sobre inversión internacional 

intangible 

El análisis descriptivo realizado sobre el índice de inversión internacional 

intangible consistió en la clasificación del índice por sectores de actividad y 

observar su comportamiento durante el período de estudio. De ello se encontró 

que el sector que presenta el mayor índice de divulgación sobre inversión 

internacional intangible fue el sector salud con 0.750 puntos (sobre 1.0 puntos) 

en el año 2012 y que el puntaje menor corresponde al sector industrial con 

0.364 puntos (sobre 1.0 puntos) en el año 2010. Se presenta tabla resumen de 

este análisis a continuación y en anexo 29 la tabla desglosada con esta 

información por sector y por empresa. 

 

Tabla 25. Resultados anuales del Índice de inversión internacional 

intangible por sector 
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SECTOR 2007 2008 2009 2010 2011 2012

INDUSTRIAL 0.409 0.432 0.432 0.364 0.386 0.455

SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.375 0.375 0.406 0.406 0.406 0.438

MATERIALES 0.521 0.563 0.583 0.563 0.583 0.500

PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.423 0.519 0.577 0.538 0.596 0.577

SERVICIOS DE TELECOMUNICACIONES 0.500 0.500 0.563 0.563 0.563 0.625

SALUD 0.500 0.625 0.625 0.625 0.500 0.750



130 

CAPÍTULO IV  RESULTADOS ANÁLISIS DESCRIPTIVO 

 

 

               

                         Fuente: Elaboración Propia 

 

Sin embargo, los sectores que observaron una tendencia en el crecimiento del 

índice de divulgación sobre inversión internacional intangible son: 

 

 Industrial 

 Servicios y bienes de consumo no básico 

 Servicios de telecomunicaciones 

 Salud 

 

 

Durante el periodo de estudio, el sector que presenta mayor nivel de 

divulgación sobre inversión internacional intangible es el sector salud, mientras 

que el sector que presenta menor nivel de divulgación sobre inversión 

internacional de capital es el sector servicios y bienes de consumo no básico. 

 

          Lo anterior puede observarse en la siguiente gráfica. 

 

Gráfica 12. Índice de divulgación de inversión internacional intangible 

 

               Fuente: Elaboración Propia 

 

Adicionalmente, se analizó el comportamiento del índice de divulgación sobre 

inversión internacional intangible con respecto a las empresas que sólo cotizan 
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las empresas que cotizan en el extranjero presentan un mayor puntaje en la 

divulgación de su información sobre inversión internacional intangible, es decir, 

la información que proporcionan es de mayor calidad y cantidad si operan en 

bolsas extranjeras. Lo anterior se observa en las siguientes tabla y gráfica: 

 

Tabla 26. Índice de divulgación sobre inversión internacional 

intangible por lugar de cotización 

 

 

        Fuente: Elaboración Propia 

 

Gráfica 13. Índice de divulgación sobre inversión internacional 

intangible por lugar de cotización 

 

 

               Fuente: Elaboración Propia 

 

 

4.1.2.7. Divulgación de información sobre internacionalización por 

tipo de empresa 

Para conocer las tendencias respecto a la divulgación de información sobre 

internacionalización de las empresas mexicanas que cotizan en la Bolsa de 

Valores de México y que se encuentran internacionalizadas, se presenta la 

siguiente gráfica conjunta del índice de divulgación general y los cinco 

Índice Inversión Internacional Intangible (IDIII) 2007 2008 2009 2010 2011 2012

IDIII todas las empresas 0.45 0.49 0.52 0.49 0.51 0.52

IDIII empresas cotizan México 0.38 0.46 0.48 0.44 0.48 0.48

IDIII empresas cotizan Internacional 0.60 0.55 0.62 0.62 0.58 0.62
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subíndices de divulgación que se han cuantificado para las 50 empresas 

estudiadas en los 6 años de estudio. Esta gráfica se construyó con el valor 

promedio de cada índice por los seis años considerados (2007-2012), el 

resultado se muestra en la siguiente panorámica de las empresas: 

 

Gráfica 14. Índices de divulgación por empresa 

 

 

Fuente: Elaboración Propia 

 

Se puede observar que las empresas divulgan información con un mayor 

compromiso y formalidad respecto a los temas de rentabilidad internacional y 

de inversión internacional de capital, por otro lado, los temas menos divulgados 

por las empresas son los que se refieren a la inteligencia competitiva.  

 

Dentro de todas las empresas sobresalen Bimbo, Coca Cola Femsa, Femsa, 

Grupo Famsa, Herdez, Industrias Ch, ICA, ya que, tanto en su índice general 

como en todos los subíndices presentan puntajes o valores sobresalientes en 

relación al resto de las empresas, esto las describe como empresas que 

divulgan con un alto compromiso información sobre internacionalización en 

todos sus aspectos ( presencia internacional, rentabilidad internacional, 

inteligencia competitiva, inversión internacional de capital e intangible).  

 

Por el contrario, entre las empresas menos comprometidas con la divulgación 

de información sobre internacionalización, sobresalen Autlán, Consorcio Hogar, 
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Grupo Azucarero México, Grupo La Moderna, quienes presentan niveles bajos 

en todos los aspectos considerados por los índices de divulgación. 

 

4.2. Análisis de las variables determinantes del grado de 

divulgación sobre internacionalización y su evolución en 

el período de análisis considerado 

Para analizar y observar el comportamiento y evolución de las variables 

determinantes del grado de divulgación sobre internacionalización, se calculó la 

evolución media de cada variable para cada empresa, los resultados se 

presentan por cada variable a continuación. 

 

4.2.1. Evolución de la variable Tamaño Número de empleados 

Se ha calculado para cada empresa la media y desviación típica por los seis 

años de estudio, esto se muestra en la tabla que aparece a continuación.  

 

Tabla 27. Evolución Tamaño Número de empleados por empresa 

 

    Fuente: Elaboración Propia 

 

Con la información obtenida se calculó la evolución de cada empresa para esta 

variable, obteniendo el porcentaje que representa la desviación típica de la 

media de cada empresa, con esto, se puede observar el comportamiento de 

Accel 9.63% CYDSA 26.33% Grupo Posadas 4.61%

Alfa 7.01% Edoardo 26.57% Herdez 13.28%

Alsea 13.62% Elektra 33.03% ICA 30.56%

Ahmsa 5.63% FEMSA 23.05% Industrias CH 4.32%

Arca 41.26% Genoma Lab Internacional 48.30% Interceramic 7.21%

Autlán 22.19% Gigante Grupo 45.50% Kimberly Clark México 6.45%

Bafar 6.97% GRUMA 6.64% Lamosa 8.02%

Bimbo 13.38% Grupo Azucarero México 67.37% Minsa 12.18%

Cablevisión 25.01% Grupo Carso 5.79% Planeación y Proyectos 22.62%

CICSA 19.26% Grupo Famsa 5.77% Saba Casa Grupo 57.85%

Cementos Chihuahua 5.30% Grupo Industrial Saltillo 17.12% San Luis Corporación 15.18%

Cemex 17.70% Grupo KUO 13.11% Simec Grupo 6.07%

Coca Cola Femsa 10.41% Grupo La Moderna 6.78% Televisa Grupo 15.29%

Collado 7.09% Grupo Megacable Holdings 28.08% TV Azteca 9.47%

Consorcio Hogar 27.18% Grupo México 15.80% Vasconia 18.70%

Convertidora Industrial 14.31% Grupo Modelo 1.48% Vitro 16.66%

CIE 41.56% Grupo Pochteca 17.30% VOLATILIDAD MEDIA 18.48%

VOLATILIDAD TAMAÑO NÚMERO EMPLEADOS
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esta variable durante los seis años que puede ser desde muy estable hasta muy 

volátil, esto puede observarse más objetivamente con la siguiente gráfica: 

 

Gráfica 15. Evolución Tamaño Número de empleados 

 

 

Fuente: Elaboración Propia 

 

La evolución media de la variable tamaño número de empleados es de 18.48%, 

observándose que las empresas que mayor evolución presentan son Grupo 

Azucarero México y Saba Casa Grupo. 

 

4.2.2. Evolución de la variable Tamaño Activos totales 

Se ha calculado para cada empresa la media y desviación típica por los seis 

años de estudio, esto se muestra en la tabla que aparece a continuación.  

 

Tabla 28. Evolución Tamaño Activos totales por empresa 

 

Fuente: Elaboración Propia 
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Accel 11.33% CYDSA 14.61% Grupo Posadas 4.07%

Alfa 17.41% Edoardo 25.99% Herdez 29.59%

Alsea 27.22% Elektra 28.59% ICA 38.02%

Ahmsa 12.19% FEMSA 21.74% Industrias CH 46.68%

Arca 54.39% Genoma Lab Internacional 72.17% Interceramic 9.83%

Autlán 21.05% Gigante Grupo 15.49% Kimberly Clark México 6.93%

Bafar 19.99% GRUMA 12.53% Lamosa 4.39%

Bimbo 148.16% Grupo Azucarero México 19.74% Minsa 17.15%

Cablevisión 18.09% Grupo Carso 13.62% Planeación y Proyectos 18.27%

CICSA 44.25% Grupo Famsa 20.27% Saba Casa Grupo 50.78%

Cementos Chihuahua 11.05% Grupo Industrial Saltillo 7.60% San Luis Corporación 11.41%

Cemex 9.26% Grupo KUO 13.16% Simec Grupo 20.07%

Coca Cola Femsa 25.55% Grupo La Moderna 22.26% Televisa Grupo 17.77%

Collado 13.41% Grupo Megacable Holdings 25.51% TV Azteca 23.66%

Consorcio Hogar 33.58% Grupo México 29.58% Vasconia 45.49%

Convertidora Industrial 14.47% Grupo Modelo 9.87% Vitro 4.46%

CIE 20.71% Grupo Pochteca 17.98% VOLATILIDAD MEDIA 24.43%

VOLATILIDAD TAMAÑO ACTIVOS TOTALES



135 

CAPÍTULO IV  RESULTADOS ANÁLISIS DESCRIPTIVO 

 

 

               

Con la información obtenida se calculó la evolución de cada empresa para esta 

variable, obteniendo el porcentaje que representa la desviación típica de la 

media de cada empresa, con esto, se puede observar el comportamiento de 

esta variable durante los seis años que puede ser desde muy estable hasta muy 

volátil, esto puede observarse más objetivamente con la siguiente gráfica: 

 

Gráfica 16. Evolución Tamaño Activos totales 

 

Fuente: Elaboración Propia 

 

La evolución media de la variable tamaño activos totales es de 24.43%, 

observándose que las empresas que mayor evolución presentan son Bimbo y 

Genoma Lab. 

4.2.3. Evolución de la variable Madurez años de cotización 

Se ha calculado para cada empresa la media y desviación típica por los seis 

años de estudio, esto se muestra en la tabla que aparece a continuación.  

 

Tabla 29. Evolución Madurez años de cotización por empresa 

 

    Fuente: Elaboración Propia 
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Tamaño Activos Totales

Accel 10.69% CYDSA 10.11% Grupo Posadas 10.69%

Alfa 10.11% Edoardo 10.69% Herdez 10.69%

Alsea 17.82% Elektra 12.07% ICA 10.69%

Ahmsa 12.07% FEMSA 10.69% Industrias CH 11.34%

Arca 22.01% Genoma Lab Internacional 124.72% Interceramic 11.34%

Autlán 12.07% Gigante Grupo 10.69% Kimberly Clark México 10.11%

Bafar 13.86% GRUMA 12.07% Lamosa 10.69%

Bimbo 10.11% Grupo Azucarero México 16.27% Minsa 14.97%

Cablevisión 24.94% Grupo Carso 10.11% Planeación y Proyectos 15.81%

CICSA 53.45% Grupo Famsa 53.45% Saba Casa Grupo 12.07%

Cementos Chihuahua 10.69% Grupo Industrial Saltillo 168.00% San Luis Corporación 12.90%

Cemex 10.69% Grupo KUO 10.11% Simec Grupo 12.07%

Coca Cola Femsa 11.34% Grupo La Moderna 12.07% Televisa Grupo 10.11%

Collado 16.27% Grupo Megacable Holdings 74.83% TV Azteca 14.97%

Consorcio Hogar 16.27% Grupo México 12.90% Vasconia 10.11%

Convertidora Industrial 16.27% Grupo Modelo 12.07% Vitro 10.11%

CIE 12.90% Grupo Pochteca 14.97% VOLATILIDAD MEDIA 10.08%

VOLATILIDAD MADUREZ AÑOS DE COTIZACIÓN
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Con la información obtenida se calculó la evolución de cada empresa para esta 

variable, obteniendo el porcentaje que representa la desviación típica de la 

media de cada empresa, con esto, se puede observar el comportamiento de 

esta variable durante los seis años que puede ser desde muy estable hasta muy 

volátil, esto puede observarse más objetivamente con la siguiente gráfica: 

 

Gráfica 17. Evolución Madurez años de cotización 

 

Fuente: Elaboración Propia 

 

La evolución media de la variable madurez años de cotización es de 10.08%, 

observándose que las empresas que mayor evolución presentan son Genoma 

Lab y Grupo Industrial Saltillo 

4.2.4. Evolución de la variable Madurez número de bolsas 

Se ha calculado para cada empresa la media y desviación típica por los seis 

años de estudio, esto se muestra en la tabla que aparece a continuación.  

 

Tabla 30. Evolución Madurez número de bolsas por empresa 

 

    Fuente: Elaboración Propia 
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Volatilidad Madurez Años de Cotización

Madurez Años de Cotización

Accel 0.00% CYDSA 0.00% Grupo Posadas 0.00%

Alfa 0.00% Edoardo 0.00% Herdez 0.00%

Alsea 0.00% Elektra 0.00% ICA 0.00%

Ahmsa 0.00% FEMSA 0.00% Industrias CH 0.00%

Arca 0.00% Genoma Lab Internacional 0.00% Interceramic 0.00%

Autlán 0.00% Gigante Grupo 30.98% Kimberly Clark México 0.00%

Bafar 0.00% GRUMA 0.00% Lamosa 0.00%

Bimbo 0.00% Grupo Azucarero México 0.00% Minsa 0.00%

Cablevisión 0.00% Grupo Carso 0.00% Planeación y Proyectos 0.00%

CICSA 0.00% Grupo Famsa 0.00% Saba Casa Grupo 0.00%

Cementos Chihuahua 0.00% Grupo Industrial Saltillo 0.00% San Luis Corporación 0.00%

Cemex 18.84% Grupo KUO 0.00% Simec Grupo 0.00%

Coca Cola Femsa 0.00% Grupo La Moderna 0.00% Televisa Grupo 0.00%

Collado 0.00% Grupo Megacable Holdings 0.00% TV Azteca 0.00%

Consorcio Hogar 0.00% Grupo México 0.00% Vasconia 0.00%

Convertidora Industrial 0.00% Grupo Modelo 0.00% Vitro 36.51%

CIE 22.13% Grupo Pochteca 0.00% VOLATILIDAD MEDIA 2.17%

VOLATILIDAD MADUREZ NÚMERO DE  BOLSAS
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Con la información obtenida se calculó la evolución de cada empresa para esta 

variable, obteniendo el porcentaje que representa la desviación típica de la 

media de cada empresa, con esto, se puede observar el comportamiento de 

esta variable durante los seis años que puede ser desde muy estable hasta muy 

volátil, esto puede observarse más objetivamente con la siguiente gráfica: 

 

Gráfica 18. Evolución Madurez número de bolsas 

 

Fuente: Elaboración Propia 

 

La evolución media de la variable madurez número de bolsas es de 2.17%, 

observándose que las empresas que mayor evolución presentan son Cemex, 

CIE y Gigante Grupo. 

4.2.5. Evolución de la variable Madurez años cotización extranjero 

Se ha calculado para cada empresa la media y desviación típica por los seis 

años de estudio, esto se muestra en la tabla que aparece a continuación.  

 

Tabla 31. Evolución Madurez años de cotización extranjero por 

empresa 

 

    Fuente: Elaboración Propia 
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Volatilidad Madurez Número de Bolsas

Madurez Número de Bolsas

Accel 0.00% CYDSA 0.00% Grupo Posadas 0.00%

Alfa 28.78% Edoardo 244.95% Herdez 0.00%

Alsea 0.00% Elektra 34.02% ICA 41.57%

Ahmsa 0.00% FEMSA 17.82% Industrias CH 0.00%

Arca 0.00% Genoma Lab Internacional 0.00% Interceramic 0.00%

Autlán 0.00% Gigante Grupo 97.98% Kimberly Clark México 0.00%

Bafar 0.00% GRUMA 16.27% Lamosa 0.00%

Bimbo 0.00% Grupo Azucarero México 0.00% Minsa 0.00%

Cablevisión 0.00% Grupo Carso 0.00% Planeación y Proyectos 0.00%

CICSA 0.00% Grupo Famsa 0.00% Saba Casa Grupo 12.07%

Cementos Chihuahua 0.00% Grupo Industrial Saltillo 0.00% San Luis Corporación 0.00%

Cemex 17.82% Grupo KUO 0.00% Simec Grupo 28.78%

Coca Cola Femsa 11.34% Grupo La Moderna 0.00% Televisa Grupo 11.34%

Collado 0.00% Grupo Megacable Holdings 0.00% TV Azteca 34.02%

Consorcio Hogar 0.00% Grupo México 0.00% Vasconia 0.00%

Convertidora Industrial 0.00% Grupo Modelo 28.78% Vitro 109.80%

CIE 41.57% Grupo Pochteca 0.00% VOLATILIDAD MEDIA 15.54%

VOLATILIDAD MADUREZ AÑOS COTIZACIÓN EXTRANJERO



138 

CAPÍTULO IV  RESULTADOS ANÁLISIS DESCRIPTIVO 

 

 

               

Con la información obtenida se calculó la evolución de cada empresa para esta 

variable, obteniendo el porcentaje que representa la desviación típica de la 

media de cada empresa, con esto, se puede observar el comportamiento de 

esta variable durante los seis años que puede ser desde muy estable hasta muy 

volátil, esto puede observarse más objetivamente con la siguiente gráfica: 

 

Gráfica 19. Evolución Madurez años cotización extranjero 

 

Fuente: Elaboración Propia 

 

La evolución media de la variable madurez años de cotización en el extranjero 

es de 15.54%, observándose que la empresa que mayor evolución presenta es 

Edoardo. 

 

 

4.2.6. Evolución de la variable Compromiso involucramiento 

exportaciones 

Se ha calculado para cada empresa la media y desviación típica por los seis 

años de estudio, esto se muestra en la tabla que aparece a continuación.  
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Tabla 32. Evolución Compromiso involucramiento exportaciones por 

empresa 

 

Fuente: Elaboración Propia 

 

 

 

Con la información obtenida se calculó la evolución de cada empresa para esta 

variable, obteniendo el porcentaje que representa la desviación típica de la 

media de cada empresa, con esto, se puede observar el comportamiento de 

esta variable durante los seis años que puede ser desde muy estable hasta muy 

volátil, esto puede observarse más objetivamente con la siguiente gráfica: 

 

Gráfica 20. Evolución Compromiso involucramiento exportaciones 

 

Fuente: Elaboración Propia 

 

La evolución media de la variable compromiso involucramiento en las 

exportaciones es de 34.47%, observándose que las empresas que mayor 

evolución presentan son Consorcio Hogar y Saba Casa Grupo. 

 

Accel 6.71% CYDSA 22.05% Grupo Posadas 46.97%

Alfa 7.00% Edoardo 20.54% Herdez 36.86%

Alsea 34.76% Elektra 30.21% ICA 38.29%

Ahmsa 13.64% FEMSA 16.34% Industrias CH 15.99%

Arca 67.76% Genoma Lab Internacional 54.36% Interceramic 11.34%

Autlán 17.10% Gigante Grupo 40.14% Kimberly Clark México 13.94%

Bafar 64.48% GRUMA 4.50% Lamosa 21.77%

Bimbo 25.52% Grupo Azucarero México 85.05% Minsa 10.68%

Cablevisión 85.15% Grupo Carso 15.13% Planeación y Proyectos 79.95%

CICSA 54.74% Grupo Famsa 25.11% Saba Casa Grupo 232.81%

Cementos Chihuahua 4.94% Grupo Industrial Saltillo 14.69% San Luis Corporación 2.91%

Cemex 2.82% Grupo KUO 1.53% Simec Grupo 17.62%

Coca Cola Femsa 7.74% Grupo La Moderna 13.18% Televisa Grupo 7.00%

Collado 62.55% Grupo Megacable Holdings 78.30% TV Azteca 21.76%

Consorcio Hogar 157.33% Grupo México 8.18% Vasconia 8.73%

Convertidora Industrial 13.56% Grupo Modelo 2.77% Vitro 17.53%

CIE 46.43% Grupo Pochteca 34.93% VOLATILIDAD MEDIA 34.47%

VOLATILIDAD COMPROMISO INVOLUCRAMIENTO EXPORTACIONES
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4.2.7. Evolución de la variable Compromiso activos internacionales 

Se ha calculado para cada empresa la media y desviación típica por los seis 

años de estudio, esto se muestra en la tabla que aparece a continuación.  

 

 

Tabla 33. Evolución Compromiso activos internacionales por empresa 

 

 

    Fuente: Elaboración Propia 

Con la información obtenida se calculó la evolución de cada empresa para esta 

variable, obteniendo el porcentaje que representa la desviación típica de la 

media de cada empresa, con esto, se puede observar el comportamiento de 

esta variable durante los seis años que puede ser desde muy estable hasta muy 

volátil, esto puede observarse más objetivamente con la siguiente gráfica: 

 

Gráfica 21. Evolución Compromiso activos internacionales 

 

 

Fuente: Elaboración Propia 

 

Accel 13.70% CYDSA 0.00% Grupo Posadas 97.56%

Alfa 6.95% Edoardo 0.00% Herdez 45.19%

Alsea 25.37% Elektra 66.18% ICA 26.15%

Ahmsa 48.99% FEMSA 30.99% Industrias CH 155.44%

Arca 40.33% Genoma Lab Internacional 90.59% Interceramic 21.51%

Autlán 0.00% Gigante Grupo 40.32% Kimberly Clark México 0.00%

Bafar 0.00% GRUMA 8.36% Lamosa 0.00%

Bimbo 50.46% Grupo Azucarero México 0.00% Minsa 0.00%

Cablevisión 57.38% Grupo Carso 10.87% Planeación y Proyectos 0.00%

CICSA 19.70% Grupo Famsa 29.40% Saba Casa Grupo 81.56%

Cementos Chihuahua 3.10% Grupo Industrial Saltillo 0.00% San Luis Corporación 14.23%

Cemex 92.54% Grupo KUO 54.96% Simec Grupo 14.63%

Coca Cola Femsa 15.31% Grupo La Moderna 18.01% Televisa Grupo 77.02%

Collado 0.00% Grupo Megacable Holdings 0.00% TV Azteca 0.00%

Consorcio Hogar 13.23% Grupo México 27.44% Vasconia 41.13%

Convertidora Industrial 0.00% Grupo Modelo 49.26% Vitro 75.89%

CIE 30.36% Grupo Pochteca 40.78% VOLATILIDAD MEDIA 30.70%

VOLATILIDAD COMPROMISO ACTIVOS INTERNACIONALES
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La evolución media de la variable compromiso activos internacionales es de 

30.70%, observándose que la empresa que mayor evolución presenta es 

Industrias CH. 

4.2.8. Evolución media variables determinantes 

En este análisis, se obtuvieron las evoluciones medias de cada una de las 

variables determinantes, promediando las evoluciones de cada empresa, los 

resultados se muestran en la siguiente tabla. 

 

Tabla 34. Evolución media variables determinantes 

 

 

               Fuente: Elaboración Propia   

                 

A fin de tener un mejor panorama de los resultados obtenidos se presentan las 

evoluciones medias obtenidas de cada variable, en la siguiente gráfica. 

 

Gráfica 22. Evolución media variables determinantes 

 

               Fuente: Elaboración Propia 

VOLATILIDAD

VARIABLE MEDIA

TAMAÑONÚMERO DE EMPLEADOS 18.48%

TAMAÑO activos totales 24.43%

MADUREZ años de cotización 10.08%

MADUREZ bolsas en las que opera 2.17%

MADUREZ años de cotización en el extranjero 15.54%

COMPROMISO involucramiento exportaciones 34.47%

COMPROMISO activos internacionales 30.70%
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Claramente puede observarse que la variable determinante menos volátil es 

madurez número de bolsas y la más volátil es compromiso involucramiento en 

las exportaciones seguida de compromiso activos internacionales, es decir, la 

dispersión de los datos en las variables del compromiso de la estrategia de 

internacionalización es más alta. 

4.3. Análisis de las variables de resultados 

Para analizar y observar el comportamiento y evolución de la variable de 

resultados así como de las variables económico-financieras consideradas 

adicionalmente para explicar al precio de cotización, se calculó la evolución 

media de cada variable para cada empresa, los resultados se presentan por 

cada variable a continuación. 

 

4.3.1. Evolución de la variable Precio de cotización 

Se ha calculado para cada empresa la media y desviación típica por los seis 

años de estudio, esto se muestra en la tabla que aparece a continuación.  

 

Tabla 35. Evolución Precio de cotización por empresa 

 

 

    Fuente: Elaboración Propia 

 

Accel 14.35% CYDSA 55.37% Grupo Posadas 29.44%

Alfa 75.21% Edoardo 20.57% Herdez 52.70%

Alsea 73.45% Elektra 50.71% ICA 22.26%

Ahmsa 0.00% FEMSA 52.63% Industrias CH 26.85%

Arca 56.48% Genoma Lab Internacional 49.63% Interceramic 33.76%

Autlán 41.42% Gigante Grupo 31.02% Kimberly Clark México 38.11%

Bafar 46.29% GRUMA 166.97% Lamosa 36.47%

Bimbo 34.12% Grupo Azucarero México 29.77% Minsa 33.36%

Cablevisión 6.29% Grupo Carso 58.77% Planeación y Proyectos 11.80%

CICSA 12.83% Grupo Famsa 39.33% Saba Casa Grupo 52.59%

Cementos Chihuahua 16.11% Grupo Industrial Saltillo 53.60% San Luis Corporación 39.92%

Cemex 23.47% Grupo KUO 57.24% Simec Grupo 32.91%

Coca Cola Femsa 42.46% Grupo La Moderna 12.33% Televisa Grupo 21.17%

Collado 37.02% Grupo Megacable Holdings 28.12% TV Azteca 19.95%

Consorcio Hogar 99.78% Grupo México 51.61% Vasconia 40.23%

Convertidora Industrial 36.80% Grupo Modelo 38.22% Vitro 62.52%

CIE 17.69% Grupo Pochteca 62.67% VOLATILIDAD MEDIA 40.93%

VOLATILIDAD PRECIO COTIZACIÓN
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Con la información obtenida se calculó la evolución de cada empresa para esta 

variable, obteniendo el porcentaje que representa la desviación típica de la 

media de cada empresa, con esto, se puede observar el comportamiento de 

esta variable durante los seis años que puede ser desde muy estable hasta muy 

volátil, esto puede observarse más objetivamente con la siguiente gráfica: 

 

 

Gráfica 23. Evolución Precio de cotización 

 

Fuente: Elaboración Propia 

 

 

La evolución media de la variable precio de cotización es de 40.93%, 

observándose que la empresa que mayor evolución presenta es GRUMA. 

 

 

 

4.3.2. Evolución de la variable Ebitda 

Se ha calculado para cada empresa la media y desviación típica por los seis 

años de estudio, esto se muestra en la tabla que aparece a continuación.  
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Tabla 36. Evolución Ebitda por empresa 

 

 

    Fuente: Elaboración Propia 

 

Con la información obtenida se calculó la evolución de cada empresa para esta 

variable, obteniendo el porcentaje que representa la desviación típica de la 

media de cada empresa, con esto, se puede observar el comportamiento de 

esta variable durante los seis años que puede ser desde muy estable hasta muy 

volátil, esto puede observarse más objetivamente con la siguiente gráfica: 

 

 

Gráfica 24. Evolución Ebitda 

 

Fuente: Elaboración Propia 

 

La evolución media de la variable ebitda es de 35.12%, observándose que la 

empresa que mayor evolución presenta es Grupo Azucarero México. 

 

 

Accel 95.25% CYDSA 22.58% Grupo Posadas 20.12%

Alfa 34.87% Edoardo -75.87% Herdez 26.52%

Alsea 20.00% Elektra 36.30% ICA 48.35%

Ahmsa 45.33% FEMSA 13.74% Industrias CH 64.37%

Arca 41.96% Genoma Lab Internacional 57.06% Interceramic 21.68%

Autlán 76.37% Gigante Grupo 28.42% Kimberly Clark México 7.68%

Bafar 18.94% GRUMA 19.67% Lamosa 12.84%

Bimbo 23.87% Grupo Azucarero México 294.67% Minsa 21.04%

Cablevisión 57.61% Grupo Carso 14.08% Planeación y Proyectos 75.78%

CICSA 19.21% Grupo Famsa 18.78% Saba Casa Grupo 21.12%

Cementos Chihuahua 29.17% Grupo Industrial Saltillo 42.06% San Luis Corporación 39.90%

Cemex 24.07% Grupo KUO 24.47% Simec Grupo 50.42%

Coca Cola Femsa 19.66% Grupo La Moderna 21.84% Televisa Grupo 16.87%

Collado 140.48% Grupo Megacable Holdings 25.74% TV Azteca 9.07%

Consorcio Hogar -77.13% Grupo México 28.52% Vasconia 25.44%

Convertidora Industrial 18.97% Grupo Modelo 9.79% Vitro 15.19%

CIE 25.73% Grupo Pochteca 83.49% VOLATILIDAD MEDIA 35.12%
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4.3.3. Evolución de la variable Ventas Totales 

Se ha calculado para cada empresa la media y desviación típica por los seis 

años de estudio, esto se muestra en la tabla que aparece a continuación. 

 

Tabla 37. Evolución Ventas totales por empresa 

 

 

     Fuente: Elaboración Propia 

 

Con la información obtenida se calculó la evolución de cada empresa para esta 

variable, obteniendo el porcentaje que representa la desviación típica de la 

media de cada empresa, con esto, se puede observar el comportamiento de 

esta variable durante los seis años que puede ser desde muy estable hasta muy 

volátil, esto puede observarse más objetivamente con la siguiente gráfica: 

 

 

Gráfica 25. Evolución Ventas Totales 

 

Fuente: Elaboración Propia 

Accel 31.59% CYDSA 19.77% Grupo Posadas 8.22%

Alfa 27.37% Edoardo 31.29% Herdez 19.40%

Alsea 24.94% Elektra 23.72% ICA 27.60%

Ahmsa 17.76% FEMSA 17.22% Industrias CH 20.07%

Arca 47.70% Genoma Lab Internacional 56.37% Interceramic 2.23%

Autlán 32.20% Gigante Grupo 35.25% Kimberly Clark México 11.03%

Bafar 19.75% GRUMA 20.09% Lamosa 10.92%

Bimbo 32.50% Grupo Azucarero México 29.03% Minsa 18.57%

Cablevisión 33.01% Grupo Carso 9.87% Planeación y Proyectos 19.59%

CICSA 7.93% Grupo Famsa 3.19% Saba Casa Grupo 26.75%

Cementos Chihuahua 8.85% Grupo Industrial Saltillo 18.38% San Luis Corporación 19.20%

Cemex 10.40% Grupo KUO 14.49% Simec Grupo 21.70%

Coca Cola Femsa 25.56% Grupo La Moderna 21.22% Televisa Grupo 18.21%

Collado 131.98% Grupo Megacable Holdings 25.00% TV Azteca 12.20%

Consorcio Hogar 45.25% Grupo México 29.78% Vasconia 28.85%

Convertidora Industrial 11.70% Grupo Modelo 11.73% Vitro 12.17%

CIE 16.45% Grupo Pochteca 23.86% VOLATILIDAD MEDIA 23.84%
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La evolución media de la variable ventas totales es de 23.84%, observándose 

que la empresa que mayor evolución presenta es Collado. 

 

 

4.3.4. Evolución de la variable Activos Totales 

Se ha calculado para cada empresa la media y desviación típica por los seis 

años de estudio, esto se muestra en la tabla que aparece a continuación. 

 

Tabla 38. Evolución Activos totales por empresa 

 

 

    Fuente: Elaboración Propia 

 

Con la información obtenida se calculó la evolución de cada empresa para esta 

variable, obteniendo el porcentaje que representa la desviación típica de la 

media de cada empresa, con esto, se puede observar el comportamiento de 

esta variable durante los seis años que puede ser desde muy estable hasta muy 

volátil, esto puede observarse más objetivamente con la siguiente gráfica: 

 

  

Accel 11.33% CYDSA 14.61% Grupo Posadas 4.07%

Alfa 17.41% Edoardo 25.99% Herdez 29.59%

Alsea 27.22% Elektra 28.59% ICA 38.02%

Ahmsa 12.19% FEMSA 21.74% Industrias CH 46.68%

Arca 54.39% Genoma Lab Internacional 72.17% Interceramic 9.83%

Autlán 21.05% Gigante Grupo 15.49% Kimberly Clark México 6.93%

Bafar 19.99% GRUMA 12.53% Lamosa 4.39%

Bimbo 148.16% Grupo Azucarero México 19.74% Minsa 17.15%

Cablevisión 18.09% Grupo Carso 13.62% Planeación y Proyectos 18.27%

CICSA 44.25% Grupo Famsa 20.27% Saba Casa Grupo 50.78%

Cementos Chihuahua 11.05% Grupo Industrial Saltillo 7.60% San Luis Corporación 11.41%

Cemex 9.26% Grupo KUO 13.16% Simec Grupo 20.07%

Coca Cola Femsa 25.55% Grupo La Moderna 22.26% Televisa Grupo 17.77%

Collado 13.41% Grupo Megacable Holdings 25.51% TV Azteca 23.66%

Consorcio Hogar 33.58% Grupo México 29.58% Vasconia 45.49%

Convertidora Industrial 14.47% Grupo Modelo 9.87% Vitro 4.46%

CIE 20.71% Grupo Pochteca 17.98% VOLATILIDAD MEDIA 24.43%

VOLATILIDAD ACTIVOS TOTALES
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Gráfica 26. Evolución Activos Totales 

 

Fuente: Elaboración Propia 

La evolución media de la variable activos totales es de 24.43%, observándose 

que la empresa que mayor evolución presenta es Bimbo. 

 

4.3.5. Evolución de la variable Ventas exportación 

Se ha calculado para cada empresa la media y desviación típica por los seis 

años de estudio, esto se muestra en la tabla que aparece a continuación. 

 

 

Tabla 39. Evolución Ventas exportación por empresa 

 

 

     Fuente: Elaboración Propia 

 

Con la información obtenida se calculó la evolución de cada empresa para esta 

variable, obteniendo el porcentaje que representa la desviación típica de la 

media de cada empresa, con esto, se puede observar el comportamiento de 
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Accel 36.76% CYDSA 36.02% Grupo Posadas 48.83%

Alfa 34.79% Edoardo 18.73% Herdez 55.79%

Alsea 57.43% Elektra 58.52% ICA 37.45%

Ahmsa 16.75% FEMSA 30.33% Industrias CH 31.08%

Arca 93.12% Genoma Lab Internacional 87.57% Interceramic 9.43%

Autlán 31.07% Gigante Grupo 82.96% Kimberly Clark México 10.12%

Bafar 75.32% GRUMA 18.37% Lamosa 30.19%

Bimbo 52.47% Grupo Azucarero México 55.70% Minsa 20.01%

Cablevisión 74.54% Grupo Carso 17.95% Planeación y Proyectos 84.70%

CICSA 58.70% Grupo Famsa 26.49% Saba Casa Grupo 235.20%

Cementos Chihuahua 11.99% Grupo Industrial Saltillo 33.68% San Luis Corporación 18.73%

Cemex 13.20% Grupo KUO 15.34% Simec Grupo 31.89%

Coca Cola Femsa 26.21% Grupo La Moderna 31.47% Televisa Grupo 20.29%

Collado 48.07% Grupo Megacable Holdings 83.05% TV Azteca 31.17%

Consorcio Hogar 129.06% Grupo México 35.18% Vasconia 25.55%

Convertidora Industrial 21.22% Grupo Modelo 9.77% Vitro 27.90%

CIE 37.71% Grupo Pochteca 50.95% VOLATILIDAD MEDIA 44.58%

VOLATILIDAD VENTAS EXPORTACIÓN
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esta variable durante los seis años que puede ser desde muy estable hasta muy 

volátil, esto puede observarse más objetivamente con la siguiente gráfica: 

 

Gráfica 27. Evolución Ventas exportación 

 

Fuente: Elaboración Propia 

 

La evolución media de la variable ventas exportación es de 44.58%, 

observándose que la empresa que mayor evolución presenta es Saba Casa 

Grupo. 

 

4.3.6. Evolución de la variable Activos exportación 

Se ha calculado para cada empresa la media y desviación típica por los seis 

años de estudio, esto se muestra en la tabla que aparece a continuación. 

 

Tabla 40. Evolución Activos exportación por empresa 

 

 

Fuente: Elaboración Propia 

0.00%

50.00%

100.00%

150.00%

200.00%

250.00%

A
cc

el

A
lf

a

A
ls

ea

A
h

m
sa

A
rc

a

A
u

tl
án

B
af

ar

B
im

b
o

C
ab

le
vi

si
ó

n

C
IC

SA

C
e

m
e

n
to

s 
C

h
ih

u
ah

u
a

C
e

m
e

x

C
o

ca
 C

o
la

 F
em

sa

C
o

lla
d

o

C
o

n
so

rc
io

 H
o

ga
r

C
o

n
ve

rt
id

o
ra

 In
d

u
st

ri
al

C
IE

C
YD

SA

Ed
o

ar
d

o

El
ek

tr
a

FE
M

SA

G
en

o
m

a 
La

b
…

G
ig

an
te

 G
ru

p
o

G
R

U
M

A

G
ru

p
o

 A
zu

ca
re

ro
 M

éx
ic

o

G
ru

p
o

 C
ar

so

G
ru

p
o

 F
am

sa

G
ru

p
o

 In
d

u
st

ri
al

 S
al

ti
llo

G
ru

p
o

 K
U

O

G
ru

p
o

 L
a 

M
o

d
er

n
a

G
ru

p
o

 M
e

ga
ca

b
le

…

G
ru

p
o

 M
é

xi
co

G
ru

p
o

 M
o

d
el

o

G
ru

p
o

 P
o

ch
te

ca

G
ru

p
o

 P
o

sa
d

as

H
er

d
e

z

IC
A

In
d

u
st

ri
as

 C
H

In
te

rc
e

ra
m

ic

K
im

b
er

ly
 C

la
rk

 M
é

xi
co

La
m

o
sa

M
in

sa

P
la

n
ea

ci
ó

n
 y

 P
ro

ye
ct

o
s

Sa
b

a 
C

as
a 

G
ru

p
o

Sa
n

 L
u

is
 C

o
rp

o
ra

ci
ó

n

Si
m

ec
 G

ru
p

o

Te
le

vi
sa

 G
ru

p
o

TV
 A

zt
ec

a

V
as

co
n

ia

V
it

ro

V
o

la
ti

lid
ad

Volatilidad Ventas Exportación
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Accel 22.82% CYDSA 0.00% Grupo Posadas 103.72%

Alfa 15.34% Edoardo 0.00% Herdez 68.72%

Alsea 39.11% Elektra 110.88% ICA 20.64%

Ahmsa 48.99% FEMSA 50.13% Industrias CH 16.02%

Arca 68.91% Genoma Lab Internacional 144.76% Interceramic 28.49%

Autlán 0.00% Gigante Grupo 32.70% Kimberly Clark México 0.00%

Bafar 0.00% GRUMA 13.02% Lamosa 0.00%

Bimbo 56.12% Grupo Azucarero México 0.00% Minsa 0.00%

Cablevisión 49.64% Grupo Carso 9.30% Planeación y Proyectos 0.00%

CICSA 12.48% Grupo Famsa 23.16% Saba Casa Grupo 81.98%

Cementos Chihuahua 11.82% Grupo Industrial Saltillo 0.00% San Luis Corporación 24.11%

Cemex 91.14% Grupo KUO 63.25% Simec Grupo 16.02%

Coca Cola Femsa 18.85% Grupo La Moderna 0.00% Televisa Grupo 71.07%

Collado 0.00% Grupo Megacable Holdings 0.00% TV Azteca 0.00%

Consorcio Hogar 0.00% Grupo México 40.48% Vasconia 23.59%

Convertidora Industrial 0.00% Grupo Modelo 48.99% Vitro 74.75%

CIE 41.54% Grupo Pochteca 53.58% VOLATILIDAD MEDIA 31.92%

VOLATILIDAD ACTIVOS EXPORTACIÓN
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Con la información obtenida se calculó la evolución de cada empresa para esta 

variable, obteniendo el porcentaje que representa la desviación típica de la 

media de cada empresa, con esto, se puede observar el comportamiento de 

esta variable durante los seis años que puede ser desde muy estable hasta muy 

volátil, esto puede observarse más objetivamente con la siguiente gráfica: 

 

 

Gráfica 28. Evolución Activos exportación 

 

 

Fuente: Elaboración Propia 

 

La evolución media de la variable activos exportación es de 31.92%, 

observándose que las empresas que mayor evolución presentan son Elektra, 

Genoma Lab y Grupo Posadas. 

 

 

4.3.7. Evolución media variables de resultados 

En este análisis, se obtuvieron las evoluciones medias de cada una de las 

variables de resultados y adicionales económico-financieras, promediando las 

evoluciones de cada empresa, los resultados se muestran en la siguiente tabla. 
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Tabla 41. Evolución media variables de resultados 

 

 

 

               Fuente: Elaboración Propia 

 

A fin de tener un mejor panorama de los resultados obtenidos se presentan las 

evoluciones medias obtenidas de cada variable, en la siguiente gráfica. 

 

Gráfica 29. Evolución media variables resultados 

 

 

               Fuente: Elaboración Propia 

 

Claramente puede observarse que la variable determinante menos volátil es 

ventas totales y la más volátil es ventas exportación seguida de precio de 

cotización. 

 

VOLATILIDAD

VARIABLE MEDIA

Precio Cotización 40.93%

Ebitda 35.12%

Ventas Totales 23.84%

Activos Totales 24.43%

Ventas Exportación 44.58%

Activos Exportación 31.92%
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4.4. Síntesis de los resultados del análisis descriptivo 

A continuación se muestra en síntesis los resultados obtenidos en el análisis 

descriptivo. 

 

En primera instancia, se resume en la siguiente tabla el lugar que ocupan los 

índices de divulgación de información sobre internacionalización, de acuerdo a 

los puntajes obtenidos, esto es, de acuerdo a la manera en que han sido 

divulgados, se observa que la divulgación en materia de rentabilidad 

internacional es la mejor realizada por las empresas, en segundo lugar se 

encuentra la divulgación sobre inversión internacional de capital, 

posteriormente sobre presencia internacional y finalmente sobre inteligencia 

competitiva, esperándose que los resultados que a la postre se obtengan 

indiquen esta tendencia y que ello llegue a impactar los resultados de la 

empresa.  

 

Tabla 42. Importancia de los índices de divulgación 

 

                Fuente: elaboración propia 

 

También se ha realizado el análisis de la importancia de los índices de acuerdo 

al sector al que pertenecen las empresas, así, se observa que la divulgación 

sobre rentabilidad internacional es más importante para las empresas que 

pertenecen al sector industrial, que la divulgación sobre presencia internacional 

e inteligencia competitiva es más importante para el sector de servicios y bienes 

de consumo frecuente, mientras que el sector materiales divulga de manera 

general información sobre internacionalización, el sector de telecomunicaciones 

divulga con mayor relevancia información sobre inversión internacional de 

IDG Índice General de Divulgación 5

IDPI Índice Presencia Internacional 3

IDRI Índice Rentabilidad Internacional 1

IDIC Índice Inteligencia Competitiva 6

IDIIC Índice Inversión Internacional Capital 2

IDIII Índice Inversión Internacional Intangible 4
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capital y finalmente, el sector salud sobre inversión internacional intangible. De 

tal forma, que al concluir con la comprobación del modelo conceptual sea 

posible orientar dichas conclusiones hacia los sectores que divulgan  mejor cada 

tipo de información. 

 

 

Tabla 43. Importancia de los índices de divulgación por sector 

 

           Fuente: elaboración propia 

 

Por otra parte, se observó que a las empresas que pertenecen a los diversos 

sectores de actividad, en el transcurso del periodo de estudio, les ha interesado 

dar una mejora a la divulgación de la información sobre internacionalización, lo 

cual se refleja en mejores puntajes de los índices medidos, esto se ha 

considerado como una tendencia de crecimiento de los mismos, con miras a 

una mejor disposición de las empresas pertenecientes a ciertos sectores, para 

presentar su información. Los resultados que se observaron es que el sector 

industrial ha mejorado en la divulgación de información sobre presencia 

internacional e inversión internacional intangible, el sector de servicios y bienes 

de consumo no básico lo ha hecho en inversión internacional de capital e 

intangible; el sector de productos de consumo frecuente en información sobre 

presencia internacional, rentabilidad internacional e inteligencia competitiva, por 

su parte el sector telecomunicaciones solo lo ha hecho en inversión 

internacional intangible; finalmente, el sector salud en presencia internacional, 

inteligencia competitiva e inversión internacional intangible. Es de observarse 

que las empresas del sector materiales no han observado crecimiento alguno en 

la mejora de la presentación o divulgación de su información sobre 

internacionalización. 

 

SECTOR DE ACTIVIDAD IDG IDPI IDRI IDIC IDIIC IDIII

INDUSTRIAL 2 4 1 4 5 5

SERVICIOS Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 3 1 2 1 2 6

MATERIALES 1 2 4 3 3 2

PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 4 5 3 2 4 3

SERVICIOS DE TELECOMUNICACIONES 5 3 5 5 1 4

SALUD 6 6 6 6 6 1
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Así, será posible incluir como conclusión final los sectores que mejor divulgan 

información y que además han presentado una tendencia de mejora en ello. 

 

Tabla 44. Tendencia de crecimiento de los índices de divulgación por 

sector 

 

 
 

             Fuente: elaboración propia 
 
 

Además, se observa también que las empresas que cotizan internacionalmente 

están más interesadas en divulgar de mejor manera información sobre 

internacionalización que las que solo cotizan en México, esto hace pensar que 

las empresas que cotizan en un mayor número de bolsas están más motivadas 

a divulgar información sobre presencia internacional, rentabilidad internacional, 

inversión internacional de capital e inversión internacional intangible, ya que se 

muestra en el cuadro siguiente que obtienen índices mayores en estos 

conceptos a diferencia de las empresas que solo cotizan en la Bolsa de Valores 

de México. 

 
Tabla 45. Índices de divulgación por lugar de cotización de las 

empresas 

 

             

 
 

              Fuente: elaboración propia  
 
 

Finalmente, por otra parte, se realizó también un análisis de la evolución de las 

variables utilizadas de ello se encontró que en lo que a las variables 

SECTOR DE ACTIVIDAD IDG IDPI IDRI IDIC IDIIC IDIII

INDUSTRIAL 0.484 0.455

SERVICIOS Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.536 0.750 0.438

MATERIALES

PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.544 0.503 0.692 0.39

SERVICIOS DE TELECOMUNICACIONES 0.625

SALUD 0.508 0.508 0.279 0.750

IDG IDPI IDRI IDIC IDIIC IDIII

Todas las empresas 0.51 0.53 0.66 0.31 0.56 0.50

Empresas cotizan México 0.47 0.50 0.63 0.32 0.46 0.45

Empresas cotizan Internacional 0.59 0.59 0.72 0.28 0.78 0.60
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determinantes se refiere, la variable determinante menos volátil es madurez 

número de bolsas y la más volátil es compromiso involucramiento en las 

exportaciones seguida de compromiso activos internacionales, es decir, la 

dispersión de los datos en las variables del compromiso de la estrategia de 

internacionalización es más alta.  En cuanto a las variables adicionales 

económico-financieras que serán comparadas con los índices de divulgación y 

su impacto en el precio de cotización se encontró que la menos volátil es ventas 

totales y la más volátil es ventas exportación. Este análisis da una idea de lo 

que puede esperarse de las variables en los resultados cuando sean 

relacionadas con los índices de divulgación, unas, y con el precio de cotización, 

otras. 
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CAPÍTULO V. 

ESTUDIO SOBRE LA DIVULGACIÓN DE 

INFORMACIÓN SOBRE 

INTERNACIONALIZACIÓN EN LAS EMPRESAS 

COTIZADAS MEXICANAS: 

RESULTADOS 

En el presente capítulo se presenta un análisis estadístico que permite el 

contraste de las hipótesis. Esto se hace en dos partes, en primera instancia, se 

contrastan las hipótesis en las que se analizan las determinantes que definen 

un mayor grado de transparencia informativa en materia de internacionalización 

y después, con apoyo de regresiones lineales, se lleva a cabo el contraste de 

las hipótesis de los efectos o resultados provocados por un mayor grado de 

divulgación de información sobre internacionalización. 

 

Como se indicó en el párrafo anterior, primero se presenta el impacto de las 

variables consideradas sobre el índice general de divulgación sobre 

internacionalización, que queda explicado prácticamente al 50% por las 

variables incluidas en el estudio. Es importante notar cómo algunas variables 

explican de forma más clara algunos componentes de este índice general, que 

se ha dividido en 5 subíndices específicos: índice de divulgación de presencia 

internacional (IDPI), índice de divulgación de rentabilidad internacional (IDRI), 

índice de divulgación de inteligencia competitiva (IDIC), índice de divulgación 

de inversión internacional de capital (IDIIC) e índice de divulgación de inversión 

internacional intangible (IDIII), por ello, se presenta el análisis del impacto de 

estas variables sobre cada uno de los subíndices específicos. 

 

Posteriormente, se realiza un análisis ANOVA que muestra cómo el nivel de 

divulgación cambia según los sectores de actividad. 



156 

CAPÍTULO V  RESULTADOS 

 

 

               

 

Finalmente, en  un apartado siguiente se incide sobre el impacto en los 

resultados, comparando el impacto del índice general de divulgación y de cada 

subíndice sobre los resultados del mercado, así mismo, se contrasta el impacto 

de variables adicionales sobre los resultados para comparar el potencial 

explicativo de los subíndices creados sobre los resultados. 

 

Cabe señalar que la información relativa a las variables consideradas en este 

estudio considera la información de cada empresa y año a año, así es como se 

ha formado la base de datos utilizada para contrastar las hipótesis en las 

explotaciones estadísticas realizadas para ello. 

 

Así mismo, es importante resaltar que se han utilizado logaritmos para las 

variables tamaño número de empleados, tamaño activos totales, ventas totales 

y  activos totales, con el objeto de evitar la influencia de valores extremos. 

 

 

5.1. Factores determinantes de un mayor índice general 

de divulgación sobre internacionalización 

Se realizaron en el programa estadístico EViews 7, análisis bivariantes a través 

de regresiones simples para contrastar los factores que determinan una mayor 

divulgación de información sobre internacionalización, es decir, fueron 

realizadas pruebas estadísticas individuales de cada factor contra el índice de 

divulgación. Por otra parte, se llevó a cabo, un análisis multivariante para 

contrastar la hipótesis que contempla el conjunto de variables como un modelo 

explicativo del índice de divulgación sobre internacionalización. 
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5.1.1. Tamaño de la empresa 

Se realizó regresión lineal normal para cada una de las variables que definen el 

tamaño de la empresa, número de empleados y activos totales, contra el índice 

general de divulgación de información sobre internacionalización, para 

contrastar la hipótesis que plantea que el tamaño de la empresa motiva a la 

divulgación de información sobre internacionalización, los resultados obtenidos 

de estas regresiones, se presentan a continuación: 

 

 

5.1.1.1. Tamaño-Número de Empleados 

 

Tabla 46.Regresión Índice General vs. Tamaño-Número de Empleados 

 

 

               Fuente: Elaboración propia 

 

Existe una relación directa entre el índice de divulgación general y el tamaño-

número de empleados de la empresa, tal relación puede expresarse de la 

siguiente forma: 

 

INDICE = 0.455153 + 2.87E-06TAMnúmempleados 

 

El estadístico t es mayor que 1.96, lo que indica que se encuentra evidencia 

para afirmar que existe relación entre el índice de divulgación general y el 

tamaño-número de empleados de la empresa, a un 5% de significancia y con 

un nivel de confianza del 95%. Asimismo, el coeficiente de determinación (R2) 

refleja que existe un 30.27% de variación del índice de divulgación general que 

se explica por la variación del tamaño-número de empleados de la empresa. 

Coeficiente Estadístico t Probabilidad R² Existe relación

2.87E-06 11.37601 0.0000 0.302783 si

    Variable explicada :Índice General de divulgación

    Variable explicativa: Tamaño Número de empleados 
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A continuación se presentan los resultados obtenidos, de la misma regresión, 

considerado  el logaritmo de la variable tamaño-número de empleados, que 

puede influenciar por los valores extremos de la variable: 

 

Tabla 47.Regresión Índice General vs. LOGTamaño-Número de 

Empleados 

 

 

               Fuente: Elaboración propia 

 

Puede observarse que los resultados se confirman, de acuerdo a lo obtenido en 

la regresión anterior. 

 

Por lo tanto, se puede asumir que las empresas se verán motivadas a divulgar 

información sobre su proceso de internacionalización dependiendo de su 

tamaño-número de empleados, esto es, a mayor tamaño-número de 

empleados, mayor calidad de divulgación de la información sobre 

internacionalización. 

 

 

5.1.1.2. Tamaño-Activos Totales 

Tabla 48.Regresión Índice General vs. Tamaño-Activos Totales 

 

 

               Fuente: Elaboración propia 

 

Coeficiente Estadístico t Probabilidad R² Existe relación

0.052587 11.21865 0.0000 0.297637 si

    Variable explicada :Índice General de divulgación

    Variable explicativa: LOGTamaño Número de empleados 

Coeficiente Estadístico t Probabilidad R² Existe relación

6.38E-10 8.81064 0.0000 0.206661 si

    Variable explicada :Índice General de divulgación

    Variable explicativa: Tamaño Activos totales
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Existe una relación directa entre el índice de divulgación general y el tamaño-

activos totales de la empresa, tal relación puede expresarse de la siguiente 

forma: 

 

INDICE = 0.477247+ 6.38E-10TAMactivostotales 

 

El estadístico t es mayor que 1.96, lo que indica que se encuentra evidencia 

para afirmar que existe relación entre el índice de divulgación general y el 

tamaño-activos totales de la empresa, a un 5% de significancia y con un nivel 

de confianza del 95%. Asimismo, el coeficiente de determinación (R2) refleja 

que existe un 20.66% de variación del índice de divulgación general que se 

explica por la variación del tamaño-activos totales de la empresa. 

 

A continuación se presentan los resultados obtenidos, de la misma regresión, 

considerado  el logaritmo de la variable tamaño-activos totales, que puede 

influenciar por los valores extremos de la variable: 

 

Tabla 49.Regresión Índice General vs. LOGTamaño-Activos Totales 

 

 

               Fuente: Elaboración propia 

Puede observarse que los resultados se confirman, de acuerdo a lo obtenido en 

la regresión anterior. 

 

Por lo tanto, se puede asumir que las empresas se verán motivadas a divulgar 

información sobre su proceso de internacionalización dependiendo de su 

tamaño-activos totales, esto es, a mayor tamaño-activos totales, mayor calidad 

de divulgación de la información sobre internacionalización. 

 

Coeficiente Estadístico t Probabilidad R² Existe relación

0.04855 11.54676 0.0000 0.30911 si

    Variable explicada :Índice General de divulgación

    Variable explicativa: LOGTamaño Activos totales
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5.1.2. Madurez en bolsa y presencia en bolsas extranjeras 

 

Se realizó regresión lineal normal para cada una de las variables que definen la 

madurez en bolsa y presencia en bolsas extranjeras, es decir,  número de años 

de cotización, número de bolsas en las que opera y años de cotización en 

bolsas extranjeras, contra el índice general de divulgación de información sobre 

internacionalización, para contrastar la hipótesis que plantea que la madurez en 

bolsa y presencia en bolsas extranjeras de la empresa motiva a la divulgación 

de información sobre internacionalización, los resultados obtenidos de estas 

regresiones, se presentan a continuación: 

 

5.1.2.1. Madurez-Número de años de cotización 

Tabla 50.Regresión Índice General vs. Madurez-Número Años de 

Cotización 

 

 

               Fuente: Elaboración propia 

 

La ecuación de regresión que se estima para establecer una relación entre el 

índice de divulgación general y la madurez-número de años de cotización de la 

empresa, puede expresarse de la siguiente forma: 

 

INDICE = 0.473502 + 0.002516MADañoscotización 

 

Dado que el estadístico t es menor que 1.96, entonces no existe evidencia de 

una relación significativa entre el índice de divulgación general y la madurez-

número de años de cotización de la empresa. Esto se hace evidente con el 

coeficiente de determinación (R2) obtenido, el cual indica que existe apenas un 

Coeficiente Estadístico t Probabilidad R² Existe relación

0.002516 1.564275 0.1188 0.008144 no

    Variable explicada :Índice General de divulgación

    Variable explicativa: Madurez Años de cotización
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0.81% de variación del índice de divulgación general que se explica por la 

variación de la madurez-número de años de cotización de la empresa. 

 

Por lo anterior, se puede asumir que las empresas divulgan información sobre 

internacionalización independientemente del número de años en los que ha 

cotizado en la Bolsa Mexicana de Valores. 

 

5.1.2.2. Madurez-Número de bolsas en las que opera la empresa  

Tabla 51. Regresión Índice general vs. Madurez-Número de Bolsas 

 

 

               Fuente: Elaboración propia 

 

Existe una relación directa entre el índice de divulgación general y la madurez-

bolsas en las que opera la empresa, tal relación puede expresarse de la 

siguiente forma: 

 

INDICE = 0.363140 + 0.112803MADbolsas 

 

El estadístico t es mayor que 1.96, lo que indica que se encuentra evidencia 

para afirmar que existe relación entre el índice de divulgación general y la 

madurez-bolsas en las que opera la empresa, a un 5% de significancia y con un 

nivel de confianza del 95%. Asimismo, el coeficiente de determinación (R2) 

refleja que existe un 14.05% de variación del índice de divulgación general que 

se explica por la variación de la madurez-bolsas en las que opera la empresa. 

 

Por lo anterior, se puede asumir que las empresas se verán motivadas a 

divulgar información sobre su proceso de internacionalización dependiendo de 

su madurez-bolsas en las que opera, esto es, a mayor madurez-número de 

Coeficiente Estadístico t Probabilidad R² Existe relación

0.112803 6.979819 0.0000 0.140512 si

    Variable explicada :Índice General de divulgación

    Variable explicativa: Madurez Bolsas en las que opera
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bolsas en las que opera la empresa, mayor calidad de divulgación de la 

información sobre internacionalización. 

 

5.1.2.3. Madurez-Años de cotización en el extranjero 

Tabla 52. Regresión Índice general vs. Madurez-Años de Cotización en 

el extranjero 

 

 

               Fuente: Elaboración propia 

 

Existe una relación directa entre el índice de divulgación general y la madurez-

años de cotización en el extranjero de la empresa, tal relación puede 

expresarse de la siguiente forma: 

 

INDICE = 0.476852 + 0.012190MADañoscotext 

 

El estadístico t es mayor que 1.96, lo que indica que se encuentra evidencia 

para afirmar que existe relación entre el índice de divulgación general y la 

madurez-años de cotización en el extranjero de la empresa, a un 5% de 

significancia y con un nivel de confianza del 95%. Asimismo, el coeficiente de 

determinación (R2) refleja que existe un 17.54% de variación del índice de 

divulgación general que se explica por la variación de la madurez-años de 

cotización en el extranjero de la empresa. 

 

Por lo anterior, se puede asumir que las empresas se verán motivadas a 

divulgar información sobre su proceso de internacionalización dependiendo de 

su madurez-años de cotización en el extranjero, esto es, a mayor madurez-años 

de cotización en el extranjero de la empresa, mayor calidad de divulgación de la 

información sobre internacionalización. 

Coeficiente Estadístico t Probabilidad R² Existe relación

0.012190 7.962824 0.0000 0.175444 si 

    Variable explicada :Índice General de divulgación

Variable explicativa: Madurez Años de cotización en el extranjero
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5.1.3. Compromiso de la estrategia de internacionalización 

Se realizó regresión lineal normal para cada una de las variables que definen el 

compromiso de la estrategia de internacionalización, es decir, de las variables 

involucramiento en las exportaciones y activos internacionales, contra el índice 

general de divulgación de información sobre internacionalización, para 

contrastar la hipótesis que plantea que el compromiso de la estrategia de 

internacionalización de la empresa motiva a la divulgación de información sobre 

internacionalización, los resultados obtenidos de estas regresiones, se 

presentan a continuación: 

 

5.1.3.1. Compromiso-Involucramiento en las exportaciones 

Tabla 53. Regresión Índice general vs. Compromiso-Involucramiento 

en las Exportaciones 

 

 

               Fuente: Elaboración propia 

 

Existe una relación directa entre el índice de divulgación general y el 

compromiso-involucramiento en las exportaciones de la empresa, tal relación 

puede expresarse de la siguiente forma: 

 

INDICE = 0.433079 + 0.273390COMinvexp 

 

El estadístico t es mayor que 1.96, lo que indica que se encuentra evidencia 

para afirmar que existe relación entre el índice de divulgación general y el 

compromiso-involucramiento en las exportaciones de la empresa, a un 5% de 

significancia y con un nivel de confianza del 95%. Asimismo, el coeficiente de 

determinación (R2) refleja que existe un 21.56% de variación del índice de 

Coeficiente Estadístico t Probabilidad R² Existe relación

0.273390 9.051735 0.0000 0.215653 si

    Variable explicada :Índice General de divulgación

Variable explicativa: Compromiso Involucramiento exportaciones
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divulgación general que se explica por la variación del compromiso-

involucramiento en las exportaciones de la empresa. 

 

Por lo anterior, se puede asumir que las empresas se verán motivadas a 

divulgar información sobre su proceso de internacionalización dependiendo de 

su compromiso-involucramiento en las exportaciones, esto es, a mayor 

compromiso-involucramiento en las exportaciones, mayor calidad de 

divulgación de la información sobre internacionalización. 

 

5.1.3.2. Compromiso-Activos Internacionales 

Tabla 54. Regresión Índice General vs. Compromiso-Activos 

Internacionales 

 

 

               Fuente: Elaboración propia 

 

Existe una relación directa entre el índice de divulgación general y el 

compromiso-activos internacionales de la empresa, tal relación puede 

expresarse de la siguiente forma: 

 

INDICE = 0.470170 + 0.217948COMactint 

 

El estadístico t es mayor que 1.96, lo que indica que se encuentra evidencia 

para afirmar que existe relación entre el índice de divulgación general y el 

compromiso-activos internacionales de la empresa, a un 5% de significancia y 

con un nivel de confianza del 95%. Asimismo, el coeficiente de determinación 

(R2) refleja que existe un 15.40% de variación del índice de divulgación general 

que se explica por la variación del compromiso-activos internacionales de la 

empresa. 

Coeficiente Estadístico t Probabilidad R² Existe relación

0.217948 7.366243 0.0000 0.154038 si 

    Variable explicada :Índice General de divulgación

Variable explicativa: Compromiso Activos internacionales
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Por lo anterior, se puede asumir que las empresas se verán motivadas a 

divulgar información sobre su proceso de internacionalización dependiendo de 

su compromiso-activos internacionales, esto es, a mayor compromiso-activos 

internacionales, mayor calidad de divulgación de la información sobre 

internacionalización. 

 

5.1.4. Análisis conjunto de todos los determinantes 

Se realizó regresión múltiple normal, de las variables tamaño de la empresa 

(número de empleados y activos totales), madurez en bolsa y presencia en 

bolsas extranjeras (años de cotización, bolsas en las que opera, años de 

cotización en el extranjero) y compromiso de la estrategia de 

internacionalización (involucramiento en las exportaciones y activos 

internacionales) contra el índice general de divulgación de información sobre 

internacionalización, para contrastar la hipótesis que plantea que las empresas 

caracterizadas por su mayor tamaño, madurez en bolsa y presencia en bolsas 

internacionales y compromiso de la estrategia de internacionalización, son las 

que tienen mayor propensión a revelar información y por ello poseen mayores 

índices de divulgación de información sobre internacionalización, los resultados 

obtenidos de esta regresión, son los siguientes: 

 

Tabla 55. Regresión Múltiple Índice General vs. todas las variables 

 

 

               Fuente: Elaboración propia 

Variable explicada →

Variables explicativas ↓ Coeficiente Estadístico t Probabilidad Existe relación

TAMnúmero empleados 1.98E-06 6.911021 0.0000 si

TAMactivos totales 7.42E-11 0.947898 0.3440 no

MADaños de cotización -0.005011 -4.007516 0.0001 si

MAD número bolsas 0.019418 0.874580 0.3825 no

MAD años cotización extranjero 0.004683 2.153660 0.0321 si

COM involucramiento exportaciones 0.173292 5.648824 0.0000 si

COM activos internacionales 0.068224 2.447158 0.0150 si

R²   =       0.492670

ÍNDICE GENERAL DIVULGACIÓN
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Existe una relación directa entre el índice de divulgación general y las siguientes 

variables: 

 Tamaño – número de empleados 

 Tamaño – activos totales 

 Madurez – número de bolsas 

 Madurez – años de cotización en el extranjero 

 Compromiso – involucramiento de las exportaciones 

 Compromiso – activos internacionales 

 

Por otra parte, se encontró que existe una relación inversa entre el índice de 

divulgación general y la madurez-años de cotización de las empresas. 

Curiosamente esto coincide con los resultados obtenidos en su estudio por 

Ibrahim(2014) quien documenta que la edad de cotización de las empresas 

listadas tiene una asociación negativa con la divulgación voluntaria, es decir, 

cuando ya se llevan unos años en el mercado bursátil y la empresa ya es 

reconocida por los inversores y ha conseguido gran parte de los beneficios 

derivados de ello, la motivación para seguir mejorando la calidad de la 

información voluntaria divulgada disminuye. Puede ser debido a que se generan 

a lo largo del tiempo canales de comunicación -adicionales y quizás de carácter 

más informal o personal- con los mercados de capitales que sustituyen a los 

contemplados en este estudio. 

    

Lo anterior puede expresarse de la siguiente forma: 

 

INDICE=0.44+1.98E-06Tne+7.42E-11Tat-0.005Mac+0.01Mb+0.004Mace+0.17Cie+0.06Cai 

 

Los estadísticos t de las variables, indican que se encuentra evidencia para 

afirmar que en conjunto, las variables que no tienen relación con el índice de 

divulgación, son tamaño-activos totales y madurez-número de bolsas, por otro 

lado, respecto a las variables restantes se encuentra relación entre ellas y el 

índice general, a un 5% de significancia y con un nivel de confianza del 95%. 

Asimismo, el coeficiente de determinación (R2) indica que las variables 
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determinantes en su conjunto, explican en un 49.2670% al índice de 

divulgación general de información sobre internacionalización. 

 

Esta regresión múltiple se ha realizado también con los logaritmos de las 

variables tamaño-número de empleados y tamaño-activos totales, los 

resultados son los siguientes: 

 

 

Tabla 56. Regresión Múltiple Índice General vs. todas las variables 

(LOG) 

 

               Fuente: Elaboración propia 

 

Los resultados obtenidos se mantienen, excepto por que la relación entre 

madurez años de cotización y el índice general que se vuelve directa, por otra, 

parte R2 es 0.47 en vez de  0.49 

 

Así también, las pruebas correspondientes indican que no existe 

multicolinealidad entre las variables de esta regresión ya que el conjunto de 

estimadores VIF1 son menores a 10, lo que indica que el nivel de 

multicolinealidad presente en la regresión múltiple es tolerable. Esto reafirma la 

bondad de ajuste de los resultados obtenidos. Los valores obtenidos de estas 

pruebas de multicolinealidad son los siguientes: 

                                           

1
 Variance Inflation Factors (VIF), es un método para medir el nivel de multicolinealidad 

entre los regresores en una ecuación. Los VIFs muestran cuánto de la varianza de un 

coeficiente estimado del regresor ha sido inflado debido a la multicolinealidad con otro 
de sus regresores. Gujarati (2012) 

Variable explicada →

Variables explicativas ↓ Coeficiente Estadístico t Probabilidad Existe relación

LOGTAMnúmero empleados 0.029147 3.306296 0.0011 si

LOGTAMactivos totales 0.008716 1.024377 0.3065 no

MADaños de cotización -0.004260 -3.389707 0.0008 si

MAD número bolsas -0.003159 -0.135732 0.8921 no

MAD años cotización extranjero 0.005804 2.650974 0.0085 si

COM involucramiento exportaciones 0.164089 5.35499 0.0000 si

COM activos internacionales 0.074093 2.649666 0.0085 si

R²   =       0.470907

ÍNDICE GENERAL DIVULGACIÓN
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Tabla 57. Multicolinealidad Regresión Múltiple Índice General vs. 

todas las variables (LOG) 

 

 

                           Fuente: Elaboración propia 

5.2. Factores determinantes de una mayor divulgación en 

los diferentes subíndices considerados 

 

Se realizaron análisis bivariantes a través de regresiones simples para 

contrastar los factores que determinan una mayor divulgación de información 

sobre cada uno de los índices considerados: índice de divulgación de presencia 

internacional (IDPI), índice de divulgación de rentabilidad internacional (IDRI), 

índice de divulgación de inteligencia competitiva (IDIC), índice de divulgación 

de inversión internacional de capital (IDIIC) e índice de divulgación de inversión 

internacional intangible (IDIII), es decir, fueron realizadas pruebas estadísticas 

individuales de cada variable contra cada uno de los subíndices considerados. 

Por otra parte, se llevó a cabo, un análisis multivariante para contrastar la 

hipótesis que contempla el conjunto de variables como un modelo explicativo 

de cada uno de los subíndices de divulgación. 

 

5.2.1. Tamaño de la empresa 

Se realizó regresión lineal normal para cada una de las variables que definen el 

tamaño de la empresa, número de empleados y activos totales, contra los 

subíndices de divulgación considerados, para contrastar la hipótesis que plantea 

que el tamaño de la empresa motiva a la divulgación de información sobre 

VIF

Variable Centrado

LOG(TAMnúmero empleados) 4.600245

LOG(TAMactivos totales) 5.323470

MADaños de cotización 1.137886

MADnúmero bolsas 3.355357

MADaños cotización extranjero 3.176491

COMinvolucramiento exportaciones 1.515500

COMactivos internacionales 1.422181

C  NA
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presencia internacional, sobre rentabilidad internacional, sobre inteligencia 

competitiva, sobre inversión internacional de capital y sobre inversión 

internacional intangible, los resultados obtenidos de estas regresiones, se 

presentan a continuación: 

 

5.2.1.1. Tamaño- número de empleados 

 

Tabla 58. Regresión simple de cada subíndice vs. Tamaño-Número de 

empleados 

 

               Fuente: Elaboración propia 

 

Existe una relación directa entre el tamaño-número de empleados y cada uno 

de los subíndices considerados, tales relaciones pueden expresarse de la 

siguiente forma: 

 

IDPI = 0.493767 + 1.75E-06TAMnumempl 

IDRI = 0.594640 + 3.44E-06TAMnumempl 

IDIC = 0.272311 + 1.89E-06TAMnumempl 

IDIIC = 0.476373 + 4.24E-06TAMnumempl 

IDIII = 0.438673 + 3.05E-06TAMnumempl 

 

El estadístico t en todas las regresiones es mayor que 1.96, lo que indica que se 

encuentra evidencia para afirmar que existe relación entre IDPI, IDRI, IDIC, 

IDIIC, IDIII y el tamaño-número de empleados de la empresa, a un 5% de 

significancia y con un nivel de confianza del 95%. Asimismo, los coeficientes de 

determinación (R2) de cada regresión reflejan que: 

Variable explicativa →

Variables explicadas ↓ Coeficiente Estadístico t Probabilidad R² Existe relación

IDPI 1.75E-06 5.315841 0.0000 0.086613 si

IDRI 3.44E-06 7.060440 0.0000 0.143308 si

IDIC 1.89E-06 4.280257 0.0000 0.057918 si

IDIIC 4.24E-06 7.308733 0.0000 0.152006 si

IDIII 3.05E-06 6.104431 0.0000 0.111148 si

TAMAÑO NÚMERO DE EMPLEADOS
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 El 8.66% de  variación del índice de presencia internacional 

(IDPI) se explica por la variación del tamaño-número de 

empleados de la empresa. 

 El 14.33% de variación del índice de rentabilidad internacional 

(IDRI) se explica por la variación del tamaño-número de 

empleados de la empresa. 

 El 5.79% de variación del índice de inteligencia competitiva 

(IDIC) se explica por la variación del tamaño-número de 

empleados de la empresa. 

 El 15.20% de variación del índice de inversión internacional de 

capital (IDIIC) se explica por la variación del tamaño-número de 

empleados de la empresa. 

 El 11.11% de variación del índice de inversión internacional 

intangible (IDIII) se explica por la variación del tamaño-número 

de empleados de la empresa. 

 

Así mismo, se realizaron regresiones simples con el logaritmo de la variable 

tamaño-número de empleados para evitar el efecto de los valores extremos y 

los resultados fueron los siguientes: 

 

Tabla 59. Regresión simple de cada subíndice vs. LOGTamaño-Número 

de empleados 

 

 

            Fuente: Elaboración propia 

 

Puede observarse que los resultados difieren en que no se encuentra relación 

entre el tamaño-número de empleados con la divulgación de información 

Variable explicativa →

Variables explicadas ↓ Coeficiente Estadístico t Probabilidad R² Existe relación

IDPI 0.039412 6.604545 0.0000 0.128061 si

IDRI 0.065610 7.269046 0.0000 0.151038 si

IDIC 0.010755 1.266069 0.2065 0.005368 no

IDIIC 0.094621 9.160850 0.0000 0.220311 si

IDIII 0.052539 5.619974 0.0000 0.096122 si

LOGTAMAÑO NÚMERO DE EMPLEADOS
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referente a inteligencia competitiva. Por lo demás los resultados encontrados 

previamente se reafirman. 

 

Por lo anterior se puede asumir que las empresas se verán motivadas a divulgar 

información sobre su presencia internacional, rentabilidad internacional,  

inversión internacional de capital e inversión internacional intangible 

dependiendo de su tamaño-número de empleados, esto es, a mayor tamaño-

número de empleados, mayor calidad de divulgación de la información sobre 

presencia internacional, rentabilidad internacional, inversión internacional de 

capital e inversión internacional intangible de la empresa. 

 

5.2.1.2. Tamaño- activos totales 

Tabla 60. Regresión simple de cada subíndice vs. Tamaño-Activos 

totales 

 

                         Fuente: Elaboración propia 

 

Existe una relación directa entre el tamaño-activos totales y cada uno de los 

subíndices considerados, tales relaciones pueden expresarse de la siguiente 

forma: 

 

IDPI = 0.500983 + 5.13E-10TAMacttot 

IDRI = 0.636278 + 4.60E-10TAMacttot 

IDIC = 0.302025 + 1.16E-10TAMacttot 

IDIIC = 0.499602 + 1.13E-09TAMacttot 

IDIII = 0.447346 + 9.74E-10TAMacttot 

 

Variable explicativa →

Variables explicadas ↓ Coeficiente Estadístico t Probabilidad R² Existe relación

IDPI 5.13E-10 5.857214 0.0000 0.103239 si

IDRI 4.6E-10 3.305269 0.0011 0.035364 si

IDIC 1.16E-10 0.951374 0.3422 0.003028 no

IDIIC 1.13E-09 7.231517 0.0000 0.149288 si

IDIII 9.74E-10 7.445567 0.0000 0.156850 si

TAMAÑO ACTIVOS TOTALES
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En este caso, el estadístico t de las regresiones indica que se encuentra 

evidencia para afirmar que existe relación entre IDPI, IDRI, IDIIC, IDIII y el 

tamaño-número de empleados de la empresa, a un 5% de significancia y con 

un nivel de confianza del 95%. Sin embargo, el estadístico t de la regresión 

para IDIC es menor que 1.96, el cual indica entonces que no existe evidencia 

de una relación significativa entre IDIC y tamaño-activos totales. 

 

 Asimismo, los coeficientes de determinación (R2) de cada regresión reflejan 

que: 

 

 10.32% de  variación del índice de presencia internacional (IDPI) 

se explica por la variación del tamaño-activos totales de la 

empresa. 

 3.53% de variación del índice de rentabilidad internacional 

(IDRI) se explica por la variación del tamaño-activo totales de la 

empresa. 

 Existe apenas 0.30% de variación del índice de inteligencia 

competitiva (IDIC) que se explica por la variación del tamaño-

activos totales de la empresa. 

 14.92% de variación del índice de inversión internacional de 

capital (IDIIC) se explica por la variación del tamaño-activos 

totales de la empresa. 

 15.68% de variación del índice de inversión internacional 

intangible (IDIII) se explica por la variación del tamaño-activos 

totales de la empresa. 

 

También, se realizaron regresiones simples con el logaritmo de la variable 

tamaño-número de empleados para evitar el efecto de los valores extremos y 

los resultados fueron los siguientes: 

 

  



173 

CAPÍTULO V  RESULTADOS 

 

 

               

Tabla 61. Regresión simple de cada subíndice vs. LOGTamaño-Activos 

totales 

 

           Fuente: Elaboración propia 

Puede observarse que los resultados se confirman, de acuerdo a lo obtenido en 

las regresiones anteriores. 

 

Por lo anterior se puede asumir que las empresas se verán motivadas a divulgar 

información sobre su presencia internacional, rentabilidad internacional, 

inversión internacional de capital e inversión internacional intangible 

dependiendo de su tamaño-activos totales, esto es, a mayor tamaño-activos 

totales, mayor calidad de divulgación de la información sobre presencia 

internacional, rentabilidad internacional, inversión internacional de capital e 

inversión internacional intangible de la empresa. 

 

Así también, se puede asumir que las empresas divulgan información sobre 

inteligencia competitiva independientemente del tamaño-activos totales de la 

empresa. 

 

5.2.2. Madurez en bolsa y presencia en bolsas extranjeras 

Se realizó regresión lineal normal para cada una de las variables que definen la 

madurez en bolsa y presencia en bolsas extranjeras de la empresa, es decir, 

años de cotización, número de bolsas en las que cotiza y años de cotización en 

el extranjero, contra los subíndices de divulgación considerados, para contrastar 

la hipótesis que plantea que la madurez en bolsa y presencia en bolsas 

extranjeras de la empresa motiva a la divulgación de información sobre 

presencia internacional, sobre rentabilidad internacional, sobre inteligencia 

Variable explicativa →

Variables explicadas ↓ Coeficiente Estadístico t Probabilidad R² Existe relación

IDPI 0.037704 7.093406 0.0000 0.144456 si

IDRI 0.040131 4.724944 0.0000 0.069695 si

IDIC 0.004202 0.551520 0.5817 0.00102 no

IDIIC 0.101309 11.58894 0.0000 0.31067 si

IDIII 0.059404 7.278376 0.0000 0.150936 si

LOGTAMAÑO ACTIVOS TOTALES
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competitiva, sobre inversión internacional de capital y sobre inversión 

internacional intangible, los resultados obtenidos de estas regresiones, se 

presentan a continuación:   

 

5.2.2.1. Madurez- Años de cotización 

Tabla 62. Regresión simple de cada subíndice vs. Madurez-Años de 

Cotización 

 

                         Fuente: Elaboración propia 

 

Las ecuaciones de regresión que se estiman para establecer una relación entre 

los subíndices de divulgación y la madurez-número de años de cotización de la 

empresa, pueden expresarse de la siguiente forma: 

  

IDPI = 0.492021 + 0.002442MADancot 

IDRI = 0.660747 – 0.000112MADancot 

IDIC = 0.317408 – 0.000679MADancot 

IDIIC = 0.451977 + 0.007354MADancot 

IDIII = 0.445350 + 0.003574MADancot 

 

En este caso, el estadístico t de las regresiones indica que no existe evidencia 

de una relación significativa entre IDPI, IDRI, IDIC, IDIII y la madurez-número 

de años de cotización de la empresa. Sin embargo, el estadístico t de la 

regresión para IDIC es mayor que 1.96, el cual indica entonces que se 

encuentra evidencia para afirmar que existe relación entre IDIIC y la madurez-

número de años de cotización de la empresa, a un 5% de significancia y con un 

nivel de confianza del 95%. 

Variable explicativa →

Variables explicadas ↓ Coeficiente Estadístico t Probabilidad R² Existe relación

IDPI 0.002442 1.334908 0.1829 0.005944 no

IDRI -0.000112 -0.039805 0.9683 0.000005 no

IDIC -0.000679 -0.278890 0.7805 0.000261 no

IDIIC 0.007354 2.205588 0.0282 0.016062 si

IDIII 0.003574 1.267564 0.2059 0.005363 no

MADUREZ AÑOS DE COTIZACIÓN
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 Asimismo, los coeficientes de determinación (R2) de cada regresión reflejan 

que: 

 

 Existe apenas 0.59% de  variación del índice de presencia 

internacional (IDPI) que se explica por la variación de la 

madurez-años de cotización de la empresa. 

 Existe apenas 0.0005% de variación del índice de rentabilidad 

internacional (IDRI) que se explica por la variación de la 

madurez-años de cotización de la empresa. 

 Existe apenas 0.02% de variación del índice de inteligencia 

competitiva (IDIC) que se explica por la variación de la madurez-

años de cotización de la empresa. 

 1.60% de variación del índice de inversión internacional de 

capital (IDIIC) se explica por la variación de la madurez-años de 

cotización de la empresa. 

 Existe apenas 0.53% de variación del índice de inversión 

internacional intangible (IDIII) que se explica por la variación de 

la madurez-años de cotización de la empresa. 

 

Por lo anterior se puede asumir que las empresas se verán motivadas a divulgar 

información sobre su inversión internacional de capital dependiendo de su 

madurez-número de años de cotización, esto es, a mayor madurez-número de 

años de cotización, mayor calidad de divulgación de la información sobre 

inversión internacional de capital. 

 

Así también, se puede asumir que las empresas divulgan información sobre 

presencia internacional, rentabilidad internacional, inteligencia competitiva e 

inversión internacional intangible, independientemente de su madurez-número 

de años de cotización. 
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5.2.2.2. Madurez- Bolsas en las que opera la empresa 

Tabla 63. Regresión simple de cada subíndice vs. Madurez-Número de 

Bolsas 

 

                         Fuente: Elaboración propia 

 

Las ecuaciones de regresión que se estiman para establecer una relación entre 

los subíndices de divulgación y la madurez-bolsas en las que opera la empresa, 

pueden expresarse de la siguiente forma: 

  

IDPI = 0.414220 + 0.086818MADbolsas 

IDRI = 0.578681 + 0.062231MADbolsas 

IDIC = 0.344014  – 0.027982MADbosas 

IDIIC = 0.184322 + 0.287251MADbolsas 

IDIII = 0.294461 + 0.155700MADbolsas 

 

En este caso, el estadístico t de las regresiones indica que se encuentra 

evidencia para afirmar que existe relación entre IDPI, IDRI, IDIIC, IDIII y la 

madurez-bolsas en las que opera la empresa, a un 5% de significancia y con un 

nivel de confianza del 95%. Sin embargo, el estadístico t de la regresión para 

IDIC es menor que 1.96, el cual indica entonces que no existe evidencia de una 

relación significativa entre IDIC y madurez-bolsas en las que opera la empresa. 

 

 Asimismo, los coeficientes de determinación (R2) de cada regresión reflejan 

que: 

 

Variable explicativa →

Variables explicadas ↓ Coeficiente Estadístico t Probabilidad R² Existe relación

IDPI 0.086818 4.532521 0.0000 0.064493 si

IDRI 0.062231 2.065324 0.0398 0.014112 si

IDIC -0.027982 -1.067163 0.2868 0.003807 no

IDIIC 0.287251 8.908615 0.0000 0.210310 si

IDIII 0.155700 5.339294 0.0000 0.087312 si

MADUREZ NÚMERO DE BOLSAS
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 6.44% de  variación del índice de presencia internacional (IDPI) 

se explica por la variación de la madurez-bolsas en las que opera  

la empresa. 

 1.41% de variación del índice de rentabilidad internacional 

(IDRI) se explica por la variación de la madurez-bolsas en las 

que opera la empresa. 

 Existe apenas 0.38% de variación del índice de inteligencia 

competitiva (IDIC) que se explica por la variación de la madurez-

bolsas en las que opera la empresa. 

 21.03% de variación del índice de inversión internacional de 

capital (IDIIC) se explica por la variación de la madurez-bolsas 

en las que opera la empresa. 

 8.73% de variación del índice de inversión internacional 

intangible (IDIII) se explica por la variación de la madurez-bolsas 

en las que opera la empresa. 

 

Por lo anterior se puede asumir que las empresas se verán motivadas a divulgar 

información sobre su presencia internacional, rentabilidad internacional, 

inversión internacional de capital e inversión internacional intangible 

dependiendo de su madurez-bolsa en las que operan, esto es, a mayor 

madurez-bolsas en las que opera la empresa, mayor calidad de divulgación de 

la información sobre presencia internacional, rentabilidad internacional, 

inversión internacional de capital e inversión internacional intangible de la 

empresa. 

 

Así también, se puede asumir que las empresas divulgan información sobre 

inteligencia competitiva independientemente de su madurez-bolsas en las que 

operan. 
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5.2.2.3. Madurez- Años de cotización en el extranjero 

Tabla 64. Regresión simple de cada subíndice vs. Madurez-Años de 

Cotización en el Extranjero 

 

                         Fuente: Elaboración propia 

 

Las ecuaciones de regresión que se estiman para establecer una relación entre 

los subíndices de divulgación y la madurez-bolsas en las que opera la empresa, 

pueden expresarse de la siguiente forma: 

  

IDPI = 0.502414 + 0.009125MADancotex 

IDRI = 0.633299 + 0.009798MADancotex 

IDIC = 0.307434  + 0.000148MADancotex 

IDIIC = 0.488294 + 0.025583MADancotex 

IDIII = 0.452818 + 0.016294MADancotex 

 

En este caso, el estadístico t de las regresiones indica que se encuentra 

evidencia para afirmar que existe relación entre IDPI, IDRI, IDIIC, IDIII y la 

madurez-años de cotización en el extranjero de la empresa, a un 5% de 

significancia y con un nivel de confianza del 95%. Sin embargo, el estadístico t 

de la regresión para IDIC es menor que 1.96, el cual indica entonces que no 

existe evidencia de una relación significativa entre IDIC y madurez-años de 

cotización en el extranjero de la empresa. 

 

 Asimismo, los coeficientes de determinación (R2) de cada regresión reflejan 

que: 

 

Variable explicativa →

Variables explicadas ↓ Coeficiente Estadístico t Probabilidad R² Existe relación

IDPI 0.009125 4.957304 0.0000 0.076183 si

IDRI 0.009798 3.403046 0.0008 0.037408 si

IDIC 0.000148 0.058089 0.9537 0.000011 no

IDIIC 0.025583 8.043467 0.0000 0.178378 si

IDIII 0.016294 5.825679 0.0000 0.102243 si

MADUREZ AÑOS DE COTIZACIÓN EN EL EXTRANJERO
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 7.61% de  variación del índice de presencia internacional (IDPI) 

se explica por la variación de la madurez-años de cotización en el 

extranjero de la empresa. 

 3.74% de variación del índice de rentabilidad internacional 

(IDRI) se explica por la variación de la madurez-años de 

cotización en el extranjero de la empresa. 

 Existe apenas 0.001% de variación del índice de inteligencia 

competitiva (IDIC) que se explica por la variación de la madurez-

años de cotización en el extranjero de la empresa. 

 17.83% de variación del índice de inversión internacional de 

capital (IDIIC) se explica por la variación de la madurez-años de 

cotización en el extranjero de la empresa. 

 10.22% de variación del índice de inversión internacional 

intangible (IDIII) se explica por la variación de la madurez-años 

de cotización en el extranjero de la empresa. 

 

Por lo anterior se puede asumir que las empresas se verán motivadas a divulgar 

información sobre su presencia internacional, rentabilidad internacional, 

inversión internacional de capital e inversión internacional intangible 

dependiendo de su madurez-años de cotización en el extranjero, esto es, a 

mayor madurez-años de cotización en el extranjero de la empresa, mayor 

calidad de divulgación de la información sobre presencia internacional, 

rentabilidad internacional, inversión internacional de capital e inversión 

internacional intangible de la empresa. 

 

Así también, se puede asumir que las empresas divulgan información sobre 

inteligencia competitiva independientemente de su madurez-años de cotización 

en el extranjero. 

 

5.2.3. Compromiso de la estrategia de internacionalización 

Se realizó regresión lineal normal para cada una de las variables que definen el 

compromiso de la estrategia de internacionalización de la empresa, es decir, 
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involucramiento en las exportaciones y activos internacionales, contra los 

subíndices de divulgación considerados, para contrastar la hipótesis que plantea 

que el compromiso de la estrategia de internacionalización de la empresa 

motiva a la divulgación de información sobre presencia internacional, sobre 

rentabilidad internacional, sobre inteligencia competitiva, sobre inversión 

internacional de capital y sobre inversión internacional intangible, los resultados 

obtenidos de estas regresiones, se presentan a continuación: 

 

5.2.3.1. Compromiso-Involucramiento en las exportaciones 

Tabla 65. Regresión simple de cada subíndice vs. Compromiso-

Involucramiento en las Exportaciones 

 

 

               Fuente: Elaboración propia 

 

Las ecuaciones de regresión que se estiman para establecer una relación entre 

los subíndices de divulgación y el compromiso-involucramiento en las 

exportaciones de la empresa, pueden expresarse de la siguiente forma: 

  

IDPI = 0.457851 + 0.247113COMinvexp 

IDRI = 0.601155 + 0.208811COMinvexp 

IDIC = 0.281128  + 0.096092COMinvexp 

IDIIC = 0.416422 + 0.501803COMinvexp 

IDIII = 0.408838 + 0.313135COMinvexp 

 

En este caso, el estadístico t de las regresiones indica que se encuentra 

evidencia para afirmar que existe relación entre IDPI, IDRI, IDIIC, IDIII y el 

Variable explicativa →

Variables explicadas ↓ Coeficiente Estadístico t Probabilidad R² Existe relación

IDPI 0.247113 6.864099 0.0000 0.136522 si

IDRI 0.208811 3.592650 0.0004 0.041514 si

IDIC 0.096092 1.880755 0.0610 0.011731 si

IDIIC 0.501803 7.748731 0.0000 0.167697 si

IDIII 0.313135 5.503913 0.0000 0.092274 si

COMPROMISO INVOLUCRAMIENTO EN LAS EXPORTACIONES
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compromiso-involucramiento en las exportaciones, a un 5% de significancia y 

con un nivel de confianza del 95%. Sin embargo, el estadístico t de la regresión 

para IDIC es menor que 1.64, el cual indica entonces que se encuentra  

evidencia para afirmar que existe relación entre IDIC y compromiso-

involucramiento en las exportaciones de la empresa, a un 10% de significancia 

y con un nivel de confianza del 90%. 

 

Asimismo, los coeficientes de determinación (R2) de cada regresión reflejan 

que: 

 

 13.65% de  variación del índice de presencia internacional (IDPI) 

se explica por la variación del compromiso-involucramiento en las 

exportaciones de la empresa. 

 4.15% de variación del índice de rentabilidad internacional 

(IDRI) se explica por la variación del compromiso-

involucramiento en las exportaciones de la empresa. 

 El 1.17% de variación del índice de inteligencia competitiva 

(IDIC) se explica por la variación del compromiso-

involucramiento en las exportaciones de la empresa. 

 El 16.76% de variación del índice de inversión internacional de 

capital (IDIIC) se explica por la variación del compromiso-

involucramiento en las exportaciones de la empresa 

 El 9.22% de variación del índice de inversión internacional 

intangible (IDIII) se explica por la variación del compromiso-

involucramiento en las exportaciones de la empresa. 

 

Por lo anterior se puede asumir que las empresas se verán motivadas a divulgar 

información sobre su presencia internacional, rentabilidad internacional, 

inteligencia competitiva, inversión internacional de capital e inversión 

internacional intangible dependiendo de su compromiso-involucramiento en las 

exportaciones, esto es, a mayor compromiso-involucramiento en las 

exportaciones, mayor calidad de divulgación de la información sobre presencia 
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internacional, rentabilidad internacional, inteligencia competitiva, inversión 

internacional de capital e inversión internacional intangible de la empresa. 

 

5.2.3.2. Compromiso-Activos internacionales 

Tabla 66. Regresión simple de cada subíndice vs. Compromiso-Activos 

Internacionales 

 

 

               Fuente: Elaboración propia 

 

Las ecuaciones de regresión que se estiman para establecer una relación entre 

los subíndices de divulgación y el compromiso-activos internacionales de la 

empresa, pueden expresarse de la siguiente forma: 

  

IDPI = 0.485888 + 0.227785COMacint 

 IDRI = 0.637550 + 0.121232COMacint 

IDIC = 0.268694 + 0.219448COMacint 

IDIIC = 0.501170 + 0.306568COMacint 

IDIII = 0.457548 + 0.214715COMacint 

 

El estadístico t en todas las regresiones es mayor que 1.96, lo que indica que se 

encuentra evidencia para afirmar que existe relación entre IDPI, IDRI, IDIC, 

IDIIC, IDIII y el compromiso-activos internacionales de la empresa, a un 5% de 

significancia y con un nivel de confianza del 95%. Asimismo, los coeficientes de 

determinación (R2) de cada regresión reflejan que: 

 

Variable explicativa →

Variables explicadas ↓ Coeficiente Estadístico t Probabilidad R² Existe relación

IDPI 0.227785 6.684015 0.0000 0.130374 si

IDRI 0.121232 2.182129 0.0299 0.015728 si

IDIC 0.219448 4.690832 0.0000 0.068761 si

IDIIC 0.306568 4.748639 0.0000 0.070347 si

IDIII 0.214715 3.908405 0.0001 0.048761 si

COMPROMISO ACTIVOS INTERNACIONALES
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 13.03% de  variación del índice de presencia internacional (IDPI) 

se explica por la variación del compromiso-activos 

internacionales de la empresa. 

 1.57% de variación del índice de rentabilidad internacional 

(IDRI) se explica por la variación del compromiso-activos 

internacionales de la empresa. 

 6.87% de variación del índice de inteligencia competitiva (IDIC) 

se explica por la variación del compromiso-activos 

internacionales de la empresa. 

 7.03% de variación del índice de inversión internacional de 

capital (IDIIC) se explica por la variación del compromiso-activos 

internacionales de la empresa. 

 4.87% de variación del índice de inversión internacional 

intangible (IDIII) se explica por la variación del compromiso-

activos internacionales de la empresa. 

 

Por lo anterior se puede asumir que las empresas se verán motivadas a divulgar 

información sobre su presencia internacional, rentabilidad internacional, 

inteligencia competitiva, inversión internacional de capital e inversión 

internacional intangible dependiendo de su compromiso-activos internacionales, 

esto es, a mayor compromiso-activos internacionales, mayor calidad de 

divulgación de la información sobre presencia internacional, rentabilidad 

internacional, inteligencia competitiva, inversión internacional de capital e 

inversión internacional intangible de la empresa. 

 

5.2.4. Análisis conjunto de todos los determinantes 

Se realizó regresión múltiple normal, de las variables tamaño de la empresa 

(número de empleados y activos totales), madurez en bolsa y presencia en 

bolsas extranjeras (años de cotización, bolsas en las que opera, años de 

cotización en el extranjero) y compromiso de la estrategia de 

internacionalización (involucramiento en las exportaciones y activos 

internacionales) contra el cada uno de los subíndices de divulgación 
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considerados (IDPI, IDRI, IDIC, IDIIC, IDIII), para contrastar la hipótesis que 

plantea que las empresas caracterizadas por su mayor tamaño, madurez en 

bolsa y presencia en bolsas internacionales y compromiso de la estrategia de 

internacionalización, son las que tienen mayor propensión a revelar información 

sobre presencia internacional, rentabilidad internacional, inteligencia 

competitiva, inversión internacional de capital e inversión internacional 

intangible, los resultados obtenidos de estas regresiones, son los siguientes: 

 

5.2.4.1. Subíndice Presencia Internacional (IDPI) 

Tabla 67. Regresión múltiple IDPI vs. todas las variables 

determinantes 

 

 

               Fuente: Elaboración propia 

 

Existe una relación directa entre el índice de presencia internacional y las 

siguientes variables: 

 Tamaño – número de empleados 

 Tamaño – activos totales 

 Madurez – número de bolsas 

 Madurez – años de cotización en el extranjero 

 Compromiso – involucramiento de las exportaciones 

 Compromiso – activos internacionales 

 

Variable explicada →

Variables explicativas ↓ Coeficiente Estadístico t Probabilidad

TAMnúmero empleados 5.20E-07 1.311986 0.1906

TAMactivos totales 1.88E-10 1.734251 0.0839

MADaños de cotización -0.003323 -1.918093 0.0561

MAD número bolsas 0.022083 0.717830 0.4734

MAD años cotización extranjero 0.003194 1.060017 0.2900

COM involucramiento exportaciones 0.128462 3.022190 0.0027

COM activos internacionales 0.132195 3.422209 0.0007

R²   =       0.245293

IDPI
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Por otra parte, se encontró que existe una relación inversa entre el índice de 

presencia internacional y la madurez-años de cotización de las empresas. 

    

Lo anterior puede expresarse de la siguiente forma: 

 

IDPI=0.45+5.20E-07Tne+1.88E-10Tat-0.003Mac+0.02Mb+0.003Mace+0.12Cie+0.13Cai 

 

Los estadísticos t de las variables, indican que se encuentra evidencia para 

afirmar que en conjunto, las variables que no tienen relación con el índice de 

presencia internacional, son tamaño-número de empleados, madurez-número 

de bolsas, madurez-años cotización en el extranjero, por otro lado, respecto a 

las variables compromiso-involucramiento en las exportaciones y compromiso-

activos internacionales, se encuentra relación entre ellas y el índice de 

presencia internacional, a un 5% de significancia y con un nivel de confianza 

del 95%. Las variables tamaño-activos totales y madurez años de cotización se 

relacionan con el índice de presencia internacional a un 10% de significancia y 

con un nivel de confianza del 90%. Asimismo, el coeficiente de determinación 

(R2) indica que las variables determinantes en su conjunto, explican en un 

24.52% al índice de presencia internacional. 

 

Esta regresión múltiple se ha realizado también con los logaritmos de las 

variables tamaño-número de empleados y tamaño-activos totales, los 

resultados son los siguientes: 
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Tabla 68. Regresión Múltiple IDPI vs. todas las variables (LOG) 

 

               Fuente: Elaboración propia 

En este caso, se comprueba con la regresión con logaritmos, que 

definitivamente, a diferencia de lo encontrado en la regresión sin logaritmos, no 

hay relación entre la variable tamaño-activos totales y el índice de divulgación 

de presencia internacional. Por lo demás, se confirman los resultados que ya se 

habían obtenido previamente. 

 

Así también, las pruebas correspondientes indican que no existe 

multicolinealidad entre las variables de esta regresión ya que el conjunto de 

estimadores VIF son menores a 10, lo que indica que el nivel de 

multicolinealidad presente en la regresión múltiple es tolerable. Esto reafirma la 

bondad de ajuste de los resultados obtenidos. Los valores obtenidos de estas 

pruebas de multicolinealidad son los siguientes: 

 

Tabla 69. Multicolinealidad Regresión Múltiple IDPI vs. todas las 

variables (LOG) 

 

 

                           Fuente: Elaboración propia 

Variable explicada →

Variables explicativas ↓ Coeficiente Estadístico t Probabilidad

LOGTAMnúmero empleados 0.015476 1.294259 0.1966

LOGTAMactivos totales 0.009621 0.833580 0.4052

MADaños de cotización -0.003171 -1.860156 0.0639

MAD número bolsas 0.006379 0.202093 0.8400

MAD años cotización extranjero 0.003325 1.119458 0.2639

COM involucramiento exportaciones 0.133858 3.220528 0.0014

COM activos internacionales 0.120053 3.165120 0.0017

R²   =       0.254317

IDPI

VIF

Variable Centrado

LOG(TAMnúmero empleados) 4.600245

LOG(TAMactivos totales) 5.323470

MADaños de cotización 1.137886

MADnúmero bolsas 3.355357

MADaños cotización extranjero 3.176491

COMinvolucramiento exportaciones 1.515500

COMactivos internacionales 1.422181

C  NA
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5.2.4.2. Subíndice Rentabilidad Internacional (IDRI) 

Tabla 70. Regresión múltiple IDRI vs. todas las variables 

determinantes 

 

 

               Fuente: Elaboración propia 

 

Existe una relación directa entre el índice de rentabilidad internacional y las 

siguientes variables: 

 Tamaño – número de empleados 

 Madurez – años de cotización en el extranjero 

 Compromiso – involucramiento de las exportaciones 

 

Por otra parte, se encontró que existe una relación inversa entre el índice de 

rentabilidad internacional y las siguientes variables: 

 Tamaño – activos totales 

 Madurez – años de cotización  

 Madurez – número de bolsas 

 Compromiso – activos internacionales 

 

Lo anterior puede expresarse de la siguiente forma: 

 

IDRI=0.71+3.95E-06Tne-2.69E-10Tat-0.006Mac-0.06Mb+0.008Mace+0.19Cie-0.05Cai 

 

Variable explicada →

Variables explicativas ↓ Coeficiente Estadístico t Probabilidad

TAMnúmero empleados 3.95E-06 6.285502 0.0000

TAMactivos totales -2.69E-10 -1.567012 0.1182

MADaños de cotización -0.006952 -2.534997 0.0118

MAD número bolsas -0.068681 -1.410406 0.1595

MAD años cotización extranjero 0.008999 1.886881 0.0602

COM involucramiento exportaciones 0.197286 2.932174 0.0036

COM activos internacionales -0.055658 -0.910253 0.3634

R²   =       0.194688

IDRI
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Los estadísticos t de las variables, indican que se encuentra evidencia para 

afirmar que en conjunto, las variables que no tienen relación con el índice de 

rentabilidad internacional, son tamaño-activos totales, madurez-número de 

bolsas y compromiso-activo internacionales, por otro lado, respecto a las 

variables tamaño-número de empleados, madurez-años de cotización y 

compromiso-involucramiento en las exportaciones, se encuentra relación entre 

ellas y el índice de rentabilidad internacional, a un 5% de significancia y con un 

nivel de confianza del 95%. La variable madurez-años de cotización en el 

extranjero se relaciona con el índice de rentabilidad internacional a un 10% de 

significancia y con un nivel de confianza del 90%. Asimismo, el coeficiente de 

determinación (R2) indica que las variables determinantes en su conjunto, 

explican en un 19.46% al índice de rentabilidad internacional. 

 

Esta regresión múltiple se ha realizado también con los logaritmos de las 

variables tamaño-número de empleados y tamaño-activos totales, los 

resultados son los siguientes: 

 

 

Tabla 71. Regresión Múltiple IDRI vs. todas las variables (LOG) 

 

               Fuente: Elaboración propia 

En este caso, se comprueba con la regresión con logaritmos, que 

definitivamente, a diferencia de lo encontrado en la regresión sin logaritmos, si 

hay relación entre la variable tamaño-activos totales y el índice de divulgación 

de rentabilidad internacional, así mismo, se confirma ahora al 95% de confianza 

que existe relación entre la madurez-años de cotización en el extranjero y la 

Variable explicada →

Variables explicativas ↓ Coeficiente Estadístico t Probabilidad

LOGTAMnúmero empleados 0.126318 6.790201 0.0000

LOGTAMactivos totales -0.066103 -3.681578 0.0003

MADaños de cotización -0.005872 -2.214337 0.0276

MAD número bolsas -0.078459 -1.597627 0.1112

MAD años cotización extranjero 0.009966 2.157017 0.0318

COM involucramiento exportaciones 0.206369 3.191465 0.0016

COM activos internacionales -0.049807 -0.844046 0.3993

R²   =       0.231885

IDRI
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divulgación de información sobre rentabilidad internacional. Por lo demás, se 

confirman los resultados que ya se habían obtenido previamente. 

 

Así también, las pruebas correspondientes indican que no existe 

multicolinealidad entre las variables de esta regresión ya que el conjunto de 

estimadores VIF son menores a 10, lo que indica que el nivel de 

multicolinealidad presente en la regresión múltiple es tolerable. Esto reafirma la 

bondad de ajuste de los resultados obtenidos. Los valores obtenidos de estas 

pruebas de multicolinealidad son los siguientes: 

 

Tabla 72. Multicolinealidad Regresión Múltiple IDRI vs. todas las 

variables (LOG) 

 

 

                           Fuente: Elaboración propia 

5.2.4.3. Subíndice Inteligencia Competitiva (IDIC) 

Tabla 73. Regresión múltiple IDIC vs. todas las variables 

determinantes 

 

               Fuente: Elaboración propia 

VIF

Variable Centrado

LOG(TAMnúmero empleados) 4.600245

LOG(TAMactivos totales) 5.323470

MADaños de cotización 1.137886

MADnúmero bolsas 3.355357

MADaños cotización extranjero 3.176491

COMinvolucramiento exportaciones 1.515500

COMactivos internacionales 1.422181

C  NA

Variable explicada →

Variables explicativas ↓ Coeficiente Estadístico t Probabilidad

TAMnúmero empleados 2.38E-06 4.248834 0.0000

TAMactivos totales -2.02E-10 -1.320063 0.1878

MADaños de cotización -0.003772 -1.539934 0.1247

MAD número bolsas -0.096556 -2.219783 0.0272

MAD años cotización extranjero 0.003662 0.859643 0.3907

COM involucramiento exportaciones -0.007653 -0.127329 0.8988

COM activos internacionales 0.195077 3.57166 0.0004

R²   =       0.142633

IDIC



190 

CAPÍTULO V  RESULTADOS 

 

 

               

Existe una relación directa entre el índice de inteligencia competitiva y las 

siguientes variables: 

 Tamaño – número de empleados 

 Madurez – años de cotización en el extranjero 

 Compromiso – activos internacionales 

 

Por otra parte, se encontró que existe una relación inversa entre el índice de 

inteligencia competitiva y las siguientes variables: 

 Tamaño – activos totales 

 Madurez – años de cotización  

 Madurez – número de bolsas 

 Compromiso – involucramiento en las exportaciones 

 

Lo anterior puede expresarse de la siguiente forma: 

 

IDIC=0.40+2.38E-06Tne-2.02E-10Tat-0.003Mac-0.09Mb+0.003Mace-0.007Cie+0.19Cai 

 

Los estadísticos t de las variables, indican que se encuentra evidencia para 

afirmar que en conjunto, las variables que no tienen relación con el índice de 

inteligencia competitiva, son tamaño-activos totales, madurez-años de 

cotización, madurez-años de cotización en el extranjero y compromiso-

involucramiento en las exportaciones, por otro lado, respecto a las variables 

tamaño-número de empleados, madurez-número de bolsas y compromiso-

activos internacionales, se encuentra relación entre ellas y el índice de 

inteligencia competitiva, a un 5% de significancia y con un nivel de confianza 

del 95%. Asimismo, el coeficiente de determinación (R2) indica que las variables 

determinantes en su conjunto, explican en un 14.26% al índice de inteligencia 

competitiva. 

 

Esta regresión múltiple se ha realizado también con los logaritmos de las 

variables tamaño-número de empleados y tamaño-activos totales, los 

resultados son los siguientes: 
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Tabla 74. Regresión Múltiple IDIC vs. todas las variables (LOG) 

 

           Fuente: Elaboración propia 

 

En este caso, se comprueba con la regresión con logaritmos, que 

definitivamente, a diferencia de lo encontrado en la regresión sin logaritmos, no 

hay relación entre la variable tamaño-número de empleados y el índice de 

divulgación de inteligencia competitiva, así mismo, se confirma ahora al 90% de 

confianza que sigue existiendo relación entre la madurez-número de bolsas y la 

divulgación de información sobre inteligencia competitiva. Por lo demás, se 

confirman los resultados que ya se habían obtenido previamente. 

 

Así también, las pruebas correspondientes indican que no existe 

multicolinealidad entre las variables de esta regresión ya que el conjunto de 

estimadores VIF son menores a 10, lo que indica que el nivel de 

multicolinealidad presente en la regresión múltiple es tolerable. Esto reafirma la 

bondad de ajuste de los resultados obtenidos. Los valores obtenidos de estas 

pruebas de multicolinealidad son los siguientes: 

 

 

 

  

Variable explicada →

Variables explicativas ↓ Coeficiente Estadístico t Probabilidad

LOGTAMnúmero empleados 0.022335 1.270260 0.2050

LOGTAMactivos totales -0.015939 -0.939172 0.3484

MADaños de cotización -0.002561 -1.021779 0.3077

MAD número bolsas -0.087666 -1.888627 0.0599

MAD años cotización extranjero 0.005714 1.308559 0.1917

COM involucramiento exportaciones -0.015451 -0.252798 0.8006

COM activos internacionales 0.234883 4.211288 0.0000

R²   =       0.092385

IDIC
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Tabla 75. Multicolinealidad Regresión Múltiple IDIC vs. todas las 

variables (LOG) 

 

 

                           Fuente: Elaboración propia 

5.2.4.4. Subíndice Inversión Internacional de Capital (IDIIC) 

Tabla 76. Regresión múltiple IDIIC vs. todas las variables 

determinantes 

 

 

               Fuente: Elaboración propia 

 

Existe una relación directa entre el índice de inversión internacional de capital y 

las siguientes variables: 

 Tamaño – número de empleados 

 Tamaño – activos totales 

 Madurez – número de bolsas 

 Madurez – años de cotización en el extranjero 

 Compromiso – involucramiento en las exportaciones 

 Compromiso – activos internacionales 

VIF

Variable Centrado

LOG(TAMnúmero empleados) 4.600245

LOG(TAMactivos totales) 5.323470

MADaños de cotización 1.137886

MADnúmero bolsas 3.355357

MADaños cotización extranjero 3.176491

COMinvolucramiento exportaciones 1.515500

COMactivos internacionales 1.422181

C  NA

Variable explicada →

Variables explicativas ↓ Coeficiente Estadístico t Probabilidad

TAMnúmero empleados 2.01E-06 3.028674 0.0027

TAMactivos totales 1.36E-10 0.749325 0.4543

MADaños de cotización -0.005784 -1.992023 0.0473

MAD número bolsas 0.209610 4.065727 0.0001

MAD años cotización extranjero 0.000869 0.172160 0.8634

COM involucramiento exportaciones 0.382625 5.371406 0.0000

COM activos internacionales 0.016029 0.247612 0.8046

R²   =       0.368622

IDIIC
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Por otra parte, se encontró que existe una relación inversa entre el índice de 

inversión internacional de capital y la madurez-años de cotización de las 

empresas. 

 

Lo anterior puede expresarse de la siguiente forma: 

 

IDIIC=0.21+2.01E-06Tne+1.36E-10Tat-0.005Mac+0.20Mb+0.0008Mace+0.38Cie+0.01Cai 

 

Los estadísticos t de las variables, indican que se encuentra evidencia para 

afirmar que en conjunto, las variables que no tienen relación con el índice de 

inversión internacional de capital, son tamaño-activos totales, madurez-años de 

cotización en el extranjero y compromiso-activos internacionales, por otro lado, 

respecto a las variables tamaño-número de empleados, madurez-años de 

cotización, madurez-número de bolsas y compromiso-involucramiento en las 

exportaciones, se encuentra relación entre ellas y el índice de inversión 

internacional de capital, a un 5% de significancia y con un nivel de confianza 

del 95%. Asimismo, el coeficiente de determinación (R2) indica que las variables 

determinantes en su conjunto, explican en un 36.86% al índice de inversión 

internacional de capital. 

 

Esta regresión múltiple se ha realizado también con los logaritmos de las 

variables tamaño-número de empleados y tamaño-activos totales, los 

resultados son los siguientes: 
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Tabla 77. Regresión Múltiple IDIIC vs. todas las variables (LOG) 

 

           Fuente: Elaboración propia 

 

 

En este caso, se comprueba con la regresión con logaritmos, que, a diferencia 

de lo encontrado en la regresión sin logaritmos, no hay relación entre la 

variable tamaño-número de empleados y el índice de divulgación de inversión 

internacional de capital, pero si hay relación entre la variable tamaño-activos 

totales y el índice de divulgación de inversión internacional de capital. Por lo 

demás, se confirman los resultados que ya se habían obtenido previamente. 

 

Así también, las pruebas correspondientes indican que no existe 

multicolinealidad entre las variables de esta regresión ya que el conjunto de 

estimadores VIF son menores a 10, lo que indica que el nivel de 

multicolinealidad presente en la regresión múltiple es tolerable. Esto reafirma la 

bondad de ajuste de los resultados obtenidos. Los valores obtenidos de estas 

pruebas de multicolinealidad son los siguientes: 

 

  

Variable explicada →

Variables explicativas ↓ Coeficiente Estadístico t Probabilidad

LOGTAMnúmero empleados -0.001938 -0.099463 0.9208

LOGTAMactivos totales 0.065237 3.468358 0.0006

MADaños de cotización -0.005302 -1.908526 0.0573

MAD número bolsas 0.138367 2.689570 0.0076

MAD años cotización extranjero 0.001683 0.347646 0.7284

COM involucramiento exportaciones 0.323311 4.772916 0.0000

COM activos internacionales 0.012778 0.206711 0.8364

R²   =       0.408842

IDIIC
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Tabla 78. Multicolinealidad Regresión Múltiple IDIIC vs. todas las 

variables (LOG) 

 

 

                           Fuente: Elaboración propia 

 

 

 

5.2.4.5. Subíndice Inversión Internacional Intangible (IDIII) 

Tabla 79. Regresión múltiple IDIII vs. todas las variables 

determinantes 

 

 

               Fuente: Elaboración propia 

 

Existe una relación directa entre el índice de inversión internacional intangible y 

las siguientes variables: 

 Tamaño – número de empleados 

 Tamaño – activos totales 

 Madurez – número de bolsas 

VIF

Variable Centrado

LOG(TAMnúmero empleados) 4.600245

LOG(TAMactivos totales) 5.323470

MADaños de cotización 1.137886

MADnúmero bolsas 3.355357

MADaños cotización extranjero 3.176491

COMinvolucramiento exportaciones 1.515500

COMactivos internacionales 1.422181

C  NA

Variable explicada →

Variables explicativas ↓ Coeficiente Estadístico t Probabilidad

TAMnúmero empleados 1.03E-06 1.670102 0.0960

TAMactivos totales 5.18E-10 3.075170 0.0023

MADaños de cotización -0.005223 -1.940565 0.0533

MAD número bolsas 0.030634 0.640964 0.5220

MAD años cotización extranjero 0.006691 1.429579 0.1539

COM involucramiento exportaciones 0.165737 2.509778 0.0126

COM activos internacionales 0.053484 0.891221 0.3735

R²   =       0.233266

IDIII
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 Madurez – años de cotización en el extranjero 

 Compromiso – involucramiento en las exportaciones 

 Compromiso – activos internacionales 

 

Por otra parte, se encontró que existe una relación inversa entre el índice de 

inversión internacional intangible y la madurez-años de cotización de las 

empresas. 

 

Lo anterior puede expresarse de la siguiente forma: 

 

IDIII=0.41+1.03E-06Tne+5.18E-10Tat-0.005Mac+0.03Mb+0.006Mace+0.16Cie+0.05Cai 

 

Los estadísticos t de las variables, indican que se encuentra evidencia para 

afirmar que en conjunto, las variables que no tienen relación con el índice de 

inversión internacional intangible, son madurez-número de bolsas, madurez-

años de cotización en el extranjero y compromiso-activos internacionales, por 

otro lado, respecto a las variables tamaño-activos totales y compromiso-

involucramiento en las exportaciones, se encuentra relación entre ellas y el 

índice de inversión internacional intangible, a un 5% de significancia y con un 

nivel de confianza del 95%. Las variables tamaño-número de empleados y  

madurez-años de cotización se relacionan con el índice de inversión 

internacional intangible a un 10% de significancia y con un nivel de confianza 

del 90%. Asimismo, el coeficiente de determinación (R2) indica que las variables 

determinantes en su conjunto, explican en un 23.32% al índice de inversión 

internacional intangible. 

 

Esta regresión múltiple se ha realizado también con los logaritmos de las 

variables tamaño-número de empleados y tamaño-activos totales, los 

resultados son los siguientes: 
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Tabla 80. Regresión Múltiple IDIII vs. todas las variables (LOG) 

 

           Fuente: Elaboración propia 

 

En este caso, se comprueba con la regresión con logaritmos, que, a diferencia 

de lo encontrado en la regresión sin logaritmos, no hay relación entre la 

variable tamaño-número de empleados y el índice de divulgación de inversión 

internacional intangible, pero si hay relación entre la variable madurez-años de 

cotización en el extranjero y el índice de divulgación de inversión internacional 

intangible. Por lo demás, se confirman los resultados que ya se habían obtenido 

previamente. 

 

Así también, las pruebas correspondientes indican que no existe 

multicolinealidad entre las variables de esta regresión ya que el conjunto de 

estimadores VIF son menores a 10, lo que indica que el nivel de 

multicolinealidad presente en la regresión múltiple es tolerable. Esto reafirma la 

bondad de ajuste de los resultados obtenidos. Los valores obtenidos de estas 

pruebas de multicolinealidad son los siguientes: 

 

 

 

  

Variable explicada →

Variables explicativas ↓ Coeficiente Estadístico t Probabilidad

LOGTAMnúmero empleados -0.016458 -0.869261 0.3854

LOGTAMactivos totales 0.050764 2.778013 0.0058

MADaños de cotización -0.004392 -1.627400 0.1047

MAD número bolsas 0.005584 0.111725 0.9111

MAD años cotización extranjero 0.008333 1.772183 0.0774

COM involucramiento exportaciones 0.172354 2.618996 0.0093

COM activos internacionales 0.052565 0.875268 0.3822

R²   =       0.210421

IDIII
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Tabla 81. Multicolinealidad Regresión Múltiple IDIII vs. todas las 

variables (LOG) 

 

 

                           Fuente: Elaboración propia 

 

 

5.3. Incidencia del sector de actividad sobre un mayor 

nivel de divulgación de la internacionalización de la 

empresa 

Se agruparon las empresas, su índice general de divulgación  y subíndices 

(IDPI, IDRI, IDIC, IDIIC, IDIII) por sectores de actividad integrándose 6 grupos 

o sectores (industrial, materiales, productos consumo frecuente, salud, 

telecomunicaciones, servicios bienes consumo no básico), mismos que fueron 

sometidos a un análisis de varianza ANOVA. Los resultados obtenidos se 

muestran a continuación:  

 

5.3.1. Incidencia del sector de actividad sobre el índice general de 

divulgación sobre internacionalización (IDG) 

  

VIF

Variable Centrado

LOG(TAMnúmero empleados) 4.600245

LOG(TAMactivos totales) 5.323470

MADaños de cotización 1.137886

MADnúmero bolsas 3.355357

MADaños cotización extranjero 3.176491

COMinvolucramiento exportaciones 1.515500

COMactivos internacionales 1.422181

C  NA
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Tabla 82. Análisis ANOVA Índice de divulgación general (IDG)  

 

                         Fuente: Elaboración propia 

 

Al realizar la prueba ANOVA de un factor (sectores) sobre el índice general de 

divulgación, en este caso se encontró evidencia de que existen diferencias 

sustanciales en las medias del índice general por sector, es decir, el índice 

general captura información relevante de cada sector, ya que, estas diferencias 

dan cuenta de la información específica cada uno. 

 

Se observa también que el grupo que divulga en mayor medida. Información 

sobre internacionalización, es el sector de materiales y, por el contrario, el 

grupo que menor cantidad de información divulga sobre internacionalización, es 

el sector salud. 

 

5.3.2. Incidencia del sector de actividad sobre el subíndice de 

presencia internacional (IDPI) 

Tabla 83. Análisis ANOVA Índice de presencia internacional (IDPI)  

 

 

Análisis de varianza de un factor IDG

RESUMEN

Grupos Cuenta Suma Promedio Varianza

Industrial 66 31.17502145 0.47234881 0.0150588

Materiales 72 38.75802133 0.538305852 0.0164151

Productos consumo frecuente 78 40.23301764 0.515807918 0.0390128

Salud 12 5.388982124 0.449081844 0.002832

Telecomunicaciones 24 12.41156935 0.517148723 0.0096166

Servicios bienes consumo no básico 48 24.74305981 0.515480413 0.0122019

Estadístico F: 1.9763

Probabilidad : 0.0820

Análisis de varianza de un factor IDPI

RESUMEN

Grupos Cuenta Suma Promedio Varianza

Industrial 66 31.42454693 0.476129499 0.0216568

Materiales 72 42.93051921 0.596257211 0.0245082

Productos consumo frecuente 78 36.97744562 0.474069816 0.0322713

Salud 12 5.623342398 0.468611867 0.0073864

Telecomunicaciones 24 11.93139834 0.497141598 0.0254102

Servicios bienes consumo no básico 48 29.06397676 0.605499516 0.0122992

Estadistico F: 9.3435

Probabilidad: 2.8241E-08
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                Fuente: Elaboración propia 

 

En este caso se observa que existen diferencias en la divulgación de 

información sobre presencia internacional en cada uno de los sectores, es decir 

cada sector divulga de manera diferente esta información, encontrándose que  

el sector con mayor dinamismo de divulgación es el sector servicios bienes 

consumo no básico mientras que el sector salud no presenta cambios de 

divulgación a lo largo del tiempo. 

 

5.3.3. Incidencia del sector de actividad sobre el subíndice de 

rentabilidad internacional (IDRI) 

 

Tabla 84. Análisis ANOVA Índice de rentabilidad internacional (IDRI)  

 

 

               Fuente Elaboración propia 

 

El análisis realizado muestra que existen diferencias en la divulgación sobre 

rentabilidad internacional en cada uno de los sectores de actividad, 

encontrando que el sector más dinámico al divulgar su información es el sector 

industrial, en tanto que el sector salud muestra una imagen estática de 

información a lo largo del tiempo. 

 

Análisis de varianza de un factor IDRI

RESUMEN

Grupos Cuenta Suma Promedio Varianza

Industrial 66 50.50 0.7651515152 0.05361305

Materiales 72 45.00 0.6250000000 0.06514085

Productos consumo frecuente 78 50.00 0.6410256410 0.06264569

Salud 12 6.00 0.5000000000 0.00000000

Telecomunicaciones 24 14.25 0.5937500000 0.06963315

Servicios bienes consumo no básico 48 32.00 0.6666666667 0.06205674

Estadístico F: 4.2469

Probabilidad: 0.000961
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5.3.4. Incidencia del sector de actividad sobre el subíndice de 

inteligencia competitiva (IDIC) 

Tabla 85. Análisis ANOVA Índice de inteligencia competitiva (IDIC)  

 

               Fuente: Elaboración propia 

En este análisis se observa que cada sector divulga en forma diferente la 

información sobre inteligencia competitiva y que el sector que mejor lo hace es 

el sector servicios bienes consumo no básico, en tanto que el sector 

telecomunicaciones es quien menos divulga. 

 

5.3.5. Incidencia del sector de actividad sobre el subíndice de 

inversión internacional de capital (IDIIC) 

Tabla 86. Análisis ANOVA Índice de inversión internacional de capital 

 (IDIIC)  

 

 

Los resultados obtenidos indican que existen diferencias sobre la forma de 

divulgar información sobre inversión internacional de capital entre los sectores. 

Análisis de varianza de un factor IDIC

RESUMEN

Grupos Cuenta Suma Promedio Varianza

Industrial 66 16.95056034 0.256826672 0.0337556

Materiales 72 23.60958746 0.327910937 0.0517948

Productos consumo frecuente 78 26.68764259 0.342149264 0.0615116

Salud 12 2.571568219 0.214297352 0.0369538

Telecomunicaciones 24 4.376448431 0.182352018 0.0278084

Servicios bienes consumo no básico 48 18.15132229 0.378152548 0.0288750

Estadístico F: 4.5771

Probabilidad: 0.00049

Análisis de varianza de un factor IDIIC

RESUMEN

Grupos Cuenta Suma Promedio Varianza

Industrial 66 29.75 0.450757576 0.0773456

Materiales 72 42.50 0.590277778 0.0868056

Productos consumo frecuente 78 45.50 0.583333333 0.1033550

Salud 12 5.50 0.458333333 0.0435606

Telecomunicaciones 24 18.25 0.760416667 0.0406476

Servicios bienes consumo no básico 48 25.25 0.526041667 0.0884031

Estadístico F: 4.8392

Probabilidad: 0.00028
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El sector que mejor divulga este tipo de información es el sector 

telecomunicaciones, mientras que el sector que menos divulga información 

sobre inversión internacional de capital es el sector industrial. 

 

5.3.6. Incidencia del sector de actividad sobre el subíndice de 

inversión internacional intangible (IDIII) 

Tabla 87. Análisis ANOVA Índice de inversión internacional intangible 

 (IDIII)  

 

 

 

El análisis ANOVA para el subíndice IDIII, muestra que cada sector divulga en 

forma diferente la información sobre inversión internacional intangible, 

señalando que el sector salud presenta el mayor dinamismo, mientras que el 

sector que se muestra más estático es el sector servicios bienes consumo no 

básico. 

 

5.3.7. Conclusiones análisis ANOVA 

Los resultados obtenidos sobre el análisis de cada subíndice de divulgación 

pueden concentrarse en el siguiente cuadro: 

 

  

Análisis de varianza de un factor IDIII

RESUMEN

Grupos Cuenta Suma Promedio Varianza

Industrial 66 27.25 0.412878788 0.0586393

Materiales 72 39.75 0.552083333 0.0738336

Productos consumo frecuente 78 42 0.538461538 0.0764236

Salud 12 7.25 0.604166667 0.0279356

Telecomunicaciones 24 13.25 0.552083333 0.0216259

Servicios bienes consumo no básico 48 19.25 0.401041667 0.0365414

Estadístico F: 4.9564

Probabilidad: 0.00022
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Tabla 88. Comparación subíndices por R2 y sector de actividad 

 

 

                         Fuente: Elaboración propia 

             R2 representa el porcentaje en el que queda explicado cada subíndice 

por las variables determinantes 

 

El subíndice mejor explicado por las variables determinantes es el subíndice de 

inversión internacional de capital, en el cual se observa que el sector industrial 

divulga información con menos calidad y cantidad en este aspecto, mientras 

que el sector que mejor divulga es telecomunicaciones. Por tanto, existe una 

necesidad de mejora de divulgación de información sobre este índice para el 

sector industrial. 

 

Por el contrario, el subíndice que queda menos explicado por las variables 

determinantes es el subíndice de inteligencia competitiva siendo el sector que 

más divulga sobre este índice el de servicios bienes consumo no básico y el 

sector que menos divulga es telecomunicaciones. 

5.4. Efectos sobre la cotización de la acción de una mayor 

divulgación de información sobre internacionalización 

La información se suministra por parte de las empresas con fines preventivos o 

correctivos; cuando una empresa ofrece información es porque existe 

generalmente un incentivo para ofrecerla (Lev, 2003). Las empresas tendrán 

una política de divulgación de información de acuerdo a sus necesidades 

estratégicas; podrán tener más interés en divulgar información sobre 

internacionalización y ello dependerá del impacto que se quiera tener en el 

mercado o en sus agentes. 

 

Subíndice R² Mejor sector Peor sector

IDPI 0.245293 Servicios bienes consumo no básico Salud

IDRI 0.194688 Industrial Salud

IDIC 0.142633 Servicios bienes consumo no básico Telecomunicaciones

IDIIC 0.368622 Telecomunicaciones Industrial

IDIII 0.233266 Salud Servicios bienes consumo no básico
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5.4.1. Impacto del índice de divulgación de presencia internacional 

sobre el valor de mercado (COTIZACIÓN DE LA ACCIÓN) 

Considerando que la divulgación de información tenga un efecto sobre el valor 

de mercado de las empresas se ha realizado un análisis bivariante a través de 

una regresión lineal normal, con el objeto de contrastar la hipótesis que plantea 

que un mayor nivel de divulgación de información sobre presencia internacional 

influye positivamente en la cotización de las acciones de la empresa. Los 

resultados obtenidos son los siguientes: 

 

Tabla 89. Regresión Precio cotización vs IDPI 

 

                

               Fuente Elaboración propia 

 

La ecuación de regresión que se estima para establecer una relación entre el 

precio de cotización y el subíndice de divulgación de presencia internacional de 

la empresa, puede expresarse de la siguiente forma: 

 

Precio de cotización = -9.386517 + 92.34343IDPI 

 

El estadístico t es mayor que 1.96, lo que indica que se encuentra evidencia 

para afirmar que existe relación entre el precio de cotización y el índice de 

divulgación de presencia internacional de la empresa, a un 5% de significancia 

y con un nivel de confianza del 95%. Asimismo, el coeficiente de determinación 

(R2) refleja que existe un 2.02% de variación del precio de cotización que se 

explica por la variación del índice de divulgación de presencia internacional de 

la empresa. 

 

Es posible aceptar la hipótesis que plantea que una mayor divulgación de 

información sobre presencia internacional tiene influencia en el valor de 

Coeficiente Estadístico t Probabilidad R² Existe relación

92.34343 2.478916 0.0137 0.020204 si

    Variable explicada :Precio de cotización

    Variable explicativa: IDPI
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mercado de las empresas cotizadas en la Bolsa Mexicana de Valores, por lo que 

se puede afirmar que las variaciones en sus precios obedecen a factores 

propios de la política de divulgación sobre presencia internacional. 

 

 

5.4.2. Impacto del índice de divulgación de la rentabilidad 

internacional sobre el valor de mercado (COTIZACIÓN DE LA 

ACCIÓN) 

Considerando que la divulgación de información tenga un efecto sobre el valor 

de mercado de las empresas, se realizó un análisis bivariante a través de una 

regresión lineal normal, con el objeto de contrastar la hipótesis que plantea que 

un mayor nivel de divulgación de información sobre rentabilidad internacional 

influye positivamente en la cotización de las acciones de la empresa. Los 

resultados obtenidos son los siguientes: 

 

 

Tabla 90. Regresión Precio cotización vs IDRI 

 

                

               Fuente Elaboración propia 

 

La ecuación de regresión que se estima para establecer una relación entre el 

precio de cotización y el subíndice de divulgación de rentabilidad internacional 

de la empresa, puede expresarse de la siguiente forma: 

 

Precio de cotización = 58.33710 – 28.98267IDRI 

 

El estadístico t es menor que 1.96, entonces no existe evidencia de una relación 

significativa entre el precio de cotización y el índice de divulgación de 

Coeficiente Estadístico t Probabilidad R² Existe relación

-28.98267 -1.182874 0.2378 0.004673 no

    Variable explicativa: IDRI

    Variable explicada :Precio de cotización
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rentabilidad internacional de la empresa. Esto se hace evidente con el 

coeficiente de determinación (R2) obtenido, el cual indica que existe apenas un 

0.46% de variación del precio de cotización que se explica por la variación del 

índice de divulgación de rentabilidad internacional de la empresa. 

 

Por lo anterior, se puede asumir que el precio de cotización de las acciones 

varía independientemente de la divulgación de información sobre rentabilidad 

internacional de la empresa. 

 

5.4.3. Impacto del índice de divulgación de inteligencia competitiva 

sobre el valor de mercado (COTIZACIÓN DE LA ACCIÓN) 

Considerando que la divulgación de información tenga un efecto sobre el valor 

de mercado de las empresas, se realizó un análisis bivariante a través de una 

regresión lineal normal, con el objeto de contrastar la hipótesis que plantea que 

un mayor nivel de divulgación de información sobre inteligencia competitiva 

influye positivamente en la cotización de las acciones de la empresa. Los 

resultados obtenidos son los siguientes: 

 

Tabla 91. Regresión Precio cotización vs IDIC 

 

                

               Fuente Elaboración propia 

 

La ecuación de regresión que se estima para establecer una relación entre el 

precio de cotización y el subíndice de divulgación de inteligencia competitiva de 

la empresa, puede expresarse de la siguiente forma: 

 

Precio de cotización = 25.58689 + 44.32992IDIC 

 

Coeficiente Estadístico t Probabilidad R² Existe relación

44.32992 1.569055 0.1177 0.008194 no

    Variable explicada :Precio de cotización

    Variable explicativa: IDIC
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El estadístico t es menor que 1.96, entonces no existe evidencia de una relación 

significativa entre el precio de cotización y el índice de divulgación de 

inteligencia competitiva de la empresa. Esto se hace evidente con el coeficiente 

de determinación (R2) obtenido, el cual indica que existe apenas un 0.81% de 

variación del precio de cotización que se explica por la variación del índice de 

divulgación de inteligencia competitiva de la empresa. 

 

Por lo anterior, se puede asumir que el precio de cotización de las acciones 

varía independientemente de la divulgación de información sobre inteligencia 

competitiva de la empresa. 

 

5.4.4. Impacto del índice de divulgación de la inversión internacional 

de capital sobre el valor de mercado (COTIZACIÓN DE LA 

ACCIÓN) 

Considerando que la divulgación de información tenga un efecto sobre el valor 

de mercado de las empresas, se ha realizado un análisis bivariante a través de 

una regresión lineal normal, con el objeto de contrastar la hipótesis que plantea 

que un mayor nivel de divulgación de información sobre inversión internacional 

de capital influye positivamente en la cotización de las acciones de la empresa. 

Los resultados obtenidos son los siguientes: 

 

Tabla 92. Regresión Precio cotización vs IDIIC 

 

                

               Fuente Elaboración propia 

 

La ecuación de regresión que se estima para establecer una relación entre el 

precio de cotización y el subíndice de divulgación de inversión internacional de 

capital de la empresa, puede expresarse de la siguiente forma: 

Coeficiente Estadístico t Probabilidad R² Existe relación

70.91994 3.523984 0.0005 0.040006 si

    Variable explicada :Precio de cotización

    Variable explicativa: IDIIC
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Precio de cotización = - 0.186977 + 70.91994IDIIC 

 

El estadístico t es mayor que 1.96, lo que indica que se encuentra evidencia 

para afirmar que existe relación entre el precio de cotización y el índice de 

divulgación de inversión internacional de capital de la empresa, a un 5% de 

significancia y con un nivel de confianza del 95%. Asimismo, el coeficiente de 

determinación (R2) refleja que existe un 4% de variación del precio de 

cotización que se explica por la variación del índice de divulgación de inversión 

internacional de capital de la empresa. 

 

Es posible aceptar la hipótesis que plantea que una mayor divulgación de 

información sobre inversión internacional de capital tiene influencia en el valor 

de mercado de las empresas cotizadas en la Bolsa Mexicana de Valores, por lo 

que se puede afirmar que las variaciones en sus precios obedecen a factores 

propios de la política de divulgación sobre inversión internacional de capital. 

 

5.4.5. Impacto del índice de divulgación de la inversión internacional 

intangible sobre el valor de mercado (COTIZACIÓN DE LA 

ACCIÓN) 

Considerando que la divulgación de información tenga un efecto sobre el valor 

de mercado de las empresas, se realizó un análisis bivariante a través de una 

regresión lineal normal, con el objeto de contrastar la hipótesis que plantea que 

un mayor nivel de divulgación de información sobre la inversión internacional 

intangible influye positivamente en la cotización de las acciones de la empresa. 

Los resultados obtenidos son los siguientes: 

 

  



209 

CAPÍTULO V  RESULTADOS 

 

 

               

Tabla 93. Regresión Precio cotización vs IDIII 

 

                

               Fuente Elaboración propia 

 

La ecuación de regresión que se estima para establecer una relación entre el 

precio de cotización y el subíndice de divulgación de inversión internacional 

intangible de la empresa, puede expresarse de la siguiente forma: 

 

Precio de cotización = 50.56469 – 22.85445IDIII 

 

El estadístico t es menor que 1.96, entonces no existe evidencia de una relación 

significativa entre el precio de cotización y el índice de divulgación de inversión 

internacional intangible de la empresa. Esto se hace evidente con el coeficiente 

de determinación (R2) obtenido, el cual indica que existe apenas un 0.29% de 

variación del precio de cotización que se explica por la variación del índice de 

divulgación de inversión internacional intangible de la empresa. 

 

Por lo anterior, se puede asumir que el precio de cotización de las acciones 

varía independientemente de la divulgación de información sobre inversión 

internacional intangible de la empresa. Así lo documenta Gómez (2006) cuando 

no encuentra relación de la divulgación de intangibles (capital intelectual) y el 

precio de cotización. 

 

5.4.6. Análisis de regresión del impacto conjunto de los subíndices de 

divulgación sobre el valor de mercado (COTIZACIÓN DE LA 

ACCIÓN)  

Se realizó regresión múltiple de los subíndices de divulgación, de presencia 

internacional (IDPI), de rentabilidad internacional (IDRI), de inteligencia 

Coeficiente Estadístico t Probabilidad R² Existe relación

-22.85445 -0.937414 0.3493 0.002940 no

    Variable explicativa: IDIII

    Variable explicada :Precio de cotización
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competitiva (IDIC), de inversión internacional de capital (IDIIC) y de inversión 

internacional intangible (IDIII) para explicar en su conjunto al precio de 

cotización de las empresas. Los resultados son los siguientes: 

 

Tabla 94. Regresión Precio cotización vs todos los subíndices 

 

 

               Fuente Elaboración propia 

Existe una relación directa entre el precio de cotización de las acciones de la 

empresa y los siguientes subíndices de divulgación: 

 

 IDPI (índice de divulgación de presencia internacional) 

 IDIC (índice de divulgación de inteligencia competitiva) 

 IDIIC (índice de divulgación de inversión internacional de capital) 

 

Por otra parte, se encontró que existe una relación inversa entre el precio de 

cotización y los siguientes subíndices de divulgación: 

 

 IDRI (índice de divulgación de rentabilidad internacional) 

 IDIII (índice de divulgación de inversión internacional intangible) 

 

Lo anterior puede expresarse de la siguiente forma: 

 

PRECIO COTIZACIÓN = 4.16 + 84.50IDPI - 36.37IDRI + 4.05IDIC + 77.90IDIIC – 60.50IDIII 

 

Los estadísticos t de las variables, indican que se encuentra evidencia para 

afirmar que en conjunto, los subíndices de divulgación que no tienen relación 

con el precio de cotización, son los subíndices de rentabilidad internacional y de 

inteligencia competitiva, por otro lado, respecto a los índices de divulgación de 

Variable explicada →

Variables explicativas ↓ Coeficiente Estadístico t Probabilidad Existe relación

IDPI 84.50963 1.915424 0.0564 si

IDRI -36.37648 -1.426499 0.1548 no

IDIC 4.054893 0.131716 0.8953 no

IDIIC 77.90781 3.539005 0.0005 si

IDIII -60.50988 -2.290118 0.0227 si

R² = 0.076837

PRECIO DE COTIZACIÓN
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presencia internacional, de inversión internacional de capital y de inversión 

internacional intangible, se encuentra relación entre ellos y el precio de 

cotización de las acciones, a un 5% de significancia y con un nivel de confianza 

del 95%. Asimismo, el coeficiente de determinación (R2) indica que los 

subíndices de divulgación en su conjunto, explican en un 7.68% al precio de 

cotización de las acciones. 

 

Así también, las pruebas correspondientes indican que no existe 

multicolinealidad entre las variables de esta regresión ya que el conjunto de 

estimadores VIF son menores a 10, lo que indica que el nivel de 

multicolinealidad presente en la regresión múltiple es tolerable. Esto reafirma la 

bondad de ajuste de los resultados obtenidos. Los valores obtenidos de estas 

pruebas de multicolinealidad son los siguientes: 

 

 

 

Tabla 95. Multicolinealidad Regresión Múltiple Precio cotización vs 

todos los subíndices  

 

 

                                   Fuente: Elaboración propia 

 

 

VIF

Variable Centrado

IDPI 1.468866

IDRI 1.152171

IDIC 1.258480

IDIIC 1.227587

IDIII 1.251503

C  NA
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5.4.7. Impacto del índice de divulgación general de 

internacionalización sobre el valor de mercado (COTIZACIÓN 

DE LA ACCIÓN) 

Considerando que la divulgación de información tenga un efecto sobre el valor 

de mercado de las empresas, se realizó un análisis bivariante a través de una 

regresión lineal normal, con el objeto de contrastar la hipótesis que plantea que 

un mayor nivel de divulgación de información sobre internacionalización influye 

positivamente en la cotización de las acciones de la empresa. Los resultados 

obtenidos son los siguientes: 

 

Tabla 96. Regresión Precio cotización vs Índice general 

 

 

               Fuente: Elaboración propia 

 

La ecuación de regresión que se estima para establecer una relación entre el 

precio de cotización y el índice general de divulgación sobre internacionalización 

de la empresa, puede expresarse de la siguiente forma: 

 

Precio de cotización = 1.644961 + 73.84155IDG 

 

El estadístico t es mayor que 1.645, lo que indica que se encuentra evidencia 

para afirmar que existe relación entre el precio de cotización y el índice general 

de divulgación sobre internacionalización de la empresa, a un 10% de 

significancia y con un nivel de confianza del 90%. Asimismo, el coeficiente de 

determinación (R2) refleja que existe un 1% de variación del precio de 

cotización que se explica por la variación del índice  general de divulgación 

sobre internacionalización de la empresa. 

 

Coeficiente Estadístico t Probabilidad R² Existe relación

73.84155 1.735881 0.0836 0.01001 si

    Variable explicada : Precio de Cotización

    Variable explicativa: Índice General de divulgación
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Las pruebas realizadas presentan la evidencia suficiente para aceptar la 

hipótesis que plantea que una mayor divulgación de información sobre 

internacionalización tiene influencia en el valor de mercado de las empresas 

cotizadas en la Bolsa Mexicana de Valores, por lo que se puede afirmar que las 

variaciones en sus precios obedecen a factores propios de la política de 

divulgación sobre internacionalización. 

 

 

5.5. Análisis comparativo del potencial explicativo de la 

cotización de la acción por diferentes variables 

En esta sección se presenta el análisis estadístico que resulta de incluir los 

subíndices de divulgación, toda vez que explican más en su conjunto que el 

propio índice general de divulgación, con las variables adicionales consideradas 

para explicar la variación del valor de la empresa, las variables adicionales son 

las siguientes: 

 

 Ebitda 

 Ventas totales 

 Activos totales 

 Ventas exportación 

 Activos exportación 

El propósito de este análisis no es otro que el de disponer de una comparación 

acerca del potencial explicativo de los índices de divulgación definidos en esta 

tesis doctoral. 

 

5.5.1. Análisis del potencial explicativo de cada variable 

A continuación se presentan los resultados obtenidos al realizar regresiones 

simples entre el precio de cotización y cada una de las variables explicativas 

adicionales, así como, con los subíndices de divulgación, con el objeto de 

identificar el impacto que tienen cada una de estas variables sobre el precio de 
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cotización de manera individual. Los resultados se muestran en la siguiente 

tabla: 

 

Tabla 97. Regresiones simples precio cotización vs variables 

explicativas adicionales y subíndices de divulgación 

 

 

               Fuente: Elaboración propia 

 

De la tabla anterior se puede observar que las variables que explican el precio 

de cotización de manera individual son: ebitda, ventas totales, activos totales, 

índice de presencia internacional e índice de inversión internacional de capital. 

De las variables anteriores, conviene señalar que la variable que explica en 

mayor porcentaje (4%) la variación del precio de cotización, es el índice de 

inversión internacional de capital (IDIIC), lo que hace reflexionar que es una 

variable que explica el valor de mercado por encima de las variables de la 

cuenta de resultados y balance seleccionadas. Por lo que respecta al índice de 

presencia internacional (IDPI), explica al precio en un 2.02%, casi en la misma 

proporción que las variables ventas totales y activos totales que lo explican en 

un 2.32% y 2.31% respectivamente, sin embargo, lo explica mejor que la 

variable ebitda que presenta un 1.48% de coeficiente de determinación. 

 

Se realizaron también, regresiones simples con logaritmos de las variables 

ventas totales y activo totales vs el precio de cotización, a fin de eliminar el 

efecto de los valores extremos de tales variables, los resultados obtenidos se 

muestran en conjunto en la siguiente tabla: 

 

Variable explicada →

Variables explicativas ↓ Coeficiente Estadístico t Probabilidad R² Existe relación

Ebitda 1.23E-06 2.121523 0.0347 0.014879 si

Ventas totales 3.42E-07 2.662588 0.0082 0.023237 si

Activos totales 1.58E-07 2.659644 0.0082 0.023187 si

Ventas exportación 1.49E-07 0.745653 0.4565 0.001862 no

Activos exportación 3.94E-08 0.28004 0.7796 0.000263 no

IDPI 92.34343 2.478916 0.0137 0.020204 si

IDRI -28.98267 -1.182874 0.2378 0.004673 no

IDIC 44.32992 1.569055 0.1177 0.008194 no

IDIIC 70.91994 3.523984 0.0005 0.040006 si

IDIII -22.85445 -0.937414 0.3493 0.002940 no

PRECIO DE COTIZACIÓN
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Tabla 98. Regresiones simples precio cotización vs variables 

explicativas adicionales (LOG) y subíndices de divulgación 

 

 

               Fuente: Elaboración propia 

 

Los resultados obtenidos confirman  los resultados anteriores. 

 

5.5.2. Análisis del potencial explicativo conjunto 

En este análisis, se realizan dos regresiones múltiples con el objeto de 

contrastar el potencial explicativo sobre el precio de cotización sólo de las 

variables adicionales consideradas (ebitda, ventas totales, activos totales, venta 

exportación y activos exportación) en conjunto. Después, se realiza otra 

regresión múltiple para observar el poder explicativo de los subíndices y las 

variables adicionales en conjunto. Los resultados obtenidos se muestran en las 

dos tablas que se presentan a continuación: 

 

  

Variable explicada →

Variables explicativas ↓ Coeficiente Estadístico t Probabilidad R² Existe relación

Ebitda 1.23E-06 2.121523 0.0347 0.014879 si

LOGVentas totales 14.83749 3.879147 0.0001 0.048069 si

LOGActivos totales 17.21683 4.785563 0.0000 0.071366 si

Ventas exportación 1.49E-07 0.745653 0.4565 0.001862 no

Activos exportación 3.94E-08 0.28004 0.7796 0.000263 no

IDPI 92.34343 2.478916 0.0137 0.020204 si

IDRI -28.98267 -1.182874 0.2378 0.004673 no

IDIC 44.32992 1.569055 0.1177 0.008194 no

IDIIC 70.91994 3.523984 0.0005 0.040006 si

IDIII -22.85445 -0.937414 0.3493 0.002940 no

PRECIO DE COTIZACIÓN
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Tabla 99. Regresión múltiple precio cotización vs variables 

explicativas adicionales  

 

 

               Fuente: Elaboración propia 

Esta regresión múltiple se ha realizado también con los logaritmos de las 

variables ventas totales y activos totales, los resultados son los siguientes: 

 

 

Tabla 100. Regresión múltiple precio cotización vs variables 

explicativas adicionales (LOG) 

 

           Fuente: Elaboración propia 

 

En este caso, se comprueba con la regresión con logaritmos, que, a diferencia 

de lo encontrado en la regresión sin logaritmos, en conjunto, las variables 

explicativas adicionales, solo los activos totales explican al precio de cotización, 

la R2, es ahora de 0.11873. 

 

Así también, las pruebas correspondientes indican que no existe 

multicolinealidad entre las variables de esta regresión ya que el conjunto de 

estimadores VIF son menores a 10, lo que indica que el nivel de 

Variable explicada →

Variables explicativas ↓ Coeficiente Estadístico t Probabilidad Existe relación

Ebitda -3.87E-07 -0.368020 0.7131 no

Ventas totales 1.49E-06 4.126608 0.0000 si

Activos totales 2.75E-07 2.604948 0.0097 si

Ventas exportación -2.47E-06 -4.646819 0.0000 si

Activos exportación -1.48E-07 -0.807512 0.4200 no

R²  =  0.105019

PRECIO DE COTIZACIÓN

Variable explicada →

Variables explicativas ↓ Coeficiente Estadístico t Probabilidad Existe relación

Ebitda -6.42E-07 -0.520021 0.6036 no

LOGVentas totales -20.79339 -1.158451 0.2480 no

LOGActivos totales 53.31865 3.290847 0.0012 si

Ventas exportación -7.22E-07 -1.577473 0.1162 no

Activos exportación -7.88E-08 -0.375246 0.7079 no

R²  =  0.11873

PRECIO DE COTIZACIÓN
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multicolinealidad presente en la regresión múltiple es tolerable. Esto reafirma la 

bondad de ajuste de los resultados obtenidos. Los valores obtenidos de estas 

pruebas de multicolinealidad son los siguientes: 

 

Tabla 101. Multicolinealidad Regresión múltiple precio cotización vs 

variables explicativas adicionales (LOG) 

 

 

 

                           Fuente: Elaboración propia 

 

Tabla 102. Regresión múltiple precio cotización vs variables 

explicativas adicionales y subíndices de divulgación 

 

 

               Fuente: Elaboración propia 

 

Esta regresión múltiple se ha realizado también con los logaritmos de las 

variables ventas totales y activos totales, los resultados son los siguientes: 

VIF

Variable Centrado

Ebitda 3.296761

LOGVentas totales 9.609912

LOGActivos totales 9.708550

Ventas exportación 3.920390

Activos exportación 1.765048

C  NA

Variable explicada →

Variables explicativas ↓ Coeficiente Estadístico t Probabilidad Existe relación

Ebitda -9.83E-07 -0.918226 0.3593 no

Ventas totales 1.71E-06 4.490485 0.0000 si

Activos totales 2.60E-07 2.541034 0.0116 si

Ventas exportación -2.66E-06 -5.046867 0.0000 si

Activos exportación -1.42E-07 -0.792240 0.4289 no

IDPI 101.8392 2.286555 0.0229 si

IDRI -71.02661 -2.749866 0.0063 si

IDIC -19.07718 -0.636010 0.5253 no

IDIIC 56.70726 2.528151 0.0120 si

IDIII -61.4982 -2.326629 0.0207 si

R²  =  0.178255

PRECIO DE COTIZACIÓN
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Tabla 103. Regresión múltiple precio cotización vs variables 

explicativas adicionales y subíndices de divulgación (LOG) 

 

           Fuente: Elaboración propia 

 

En este caso, se comprueba con la regresión con logaritmos, que, a diferencia 

de lo encontrado en la regresión sin logaritmos, en conjunto, de las variables 

explicativas adicionales, solo los activos totales explican al precio de cotización, 

mientras que el índice de rentabilidad internacional y de inversión internacional 

intangible también lo explican, la R2, es ahora de 0.188991. 

 

Así también, las pruebas correspondientes indican que en este caso, el modelo 

de regresión múltiple presenta multicolinealidad, debido a que VIF es mayor a 

10 en las variables de ventas totales y activos totales. Es decir, existe una alta 

relación entre ambas variables y se refleja en la estimación de los coeficientes 

de la regresión. No obstante, debe señalarse que bajo el criterio de VIF se 

puede afirmar que la multicolinealidad existe, pero no es severa. Los valores 

obtenidos de estas pruebas de multicolinealidad son los siguientes: 

 

 

 

Variable explicada →

Variables explicativas ↓ Coeficiente Estadístico t Probabilidad Existe relación

Ebitda -1.31E-06 -0.993670 0.3216 no

LOGVentas totales 0.105592 0.005649 0.9955 no

LOGActivos totales 46.92355 2.755018 0.0064 si

Ventas exportación -5.38E-07 -1.152901 0.2503 no

Activos exportación -9.43E-09 -0.045352 0.9639 no

IDPI 47.85321 0.741925 0.4590 no

IDRI -84.21793 -2.444787 0.0153 si

IDIC 18.36052 0.458708 0.6469 no

IDIIC 10.47765 0.30247 0.7626 no

IDIII -115.5473 -2.975243 0.0033 si

R²  =  0.188991

PRECIO DE COTIZACIÓN
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Tabla 104. Multicolinealidad Regresión múltiple precio cotización vs 

variables explicativas adicionales y subíndices de divulgación (LOG) 

 

 

 

                              Fuente: Elaboración propia 

Las tablas anteriores muestran que las variables adicionales en su conjunto 

explican en un 11.87% al precio de cotización, mientras que cuando estas 

variables se unen a los subíndices de divulgación propuestos en esta 

investigación, el poder explicativo del precio de cotización se incrementa al 

18.89%. 

 

 

5.6. Síntesis de los resultados 

A continuación se presenta una síntesis de los resultados obtenidos: 

 

En primera instancia se sintetiza la relación encontrada entre las variables 

determinantes que caracterizan a la empresa y la divulgación de información 

sobre internacionalización, a través de un índice general (IDG), índice de 

presencia internacional (IDPI), índice de rentabilidad internacional (IDRI), 

índice de inteligencia competitiva (IDIC), índice de inversión internacional de 

VIF

Variable Centrado

Ebitda 3.989858

LOGVentas totales 11.052400

LOGActivos totales 11.377860

Ventas exportación 4.323849

Activos exportación 1.837991

IDPI 1.544923

IDRI 1.326976

IDIC 1.363142

IDIIC 1.868059

IDIII 1.586649

C NA
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capital (IDIIC), e índice de inversión internacional intangible (IIII), los 

resultados, en síntesis son: 

  

 

Tabla 105. Resultados de las regresiones simples entre las variables 

determinantes y los índices de divulgación. 

 

 

           Fuente: Elaboración propia 

 

Tabla 106. Resultados de las regresiones múltiples entre las variables 

determinantes y los índices de divulgación. 

 

 

            Fuente: Elaboración propia 

 

Posteriormente, se calcularon las regresiones simples, primero y despues 

múltiple, de las relaciones existentes entre los subíndices de divulgación y su 

impacto sobre el precio de cotización, en síntesis los resultados son: 

 

  

Variables explicadas → IDG IDPI IDRI IDIC IDIIC IDIII

Variables explicativas ↓

LOGTAMnúmero empleados si si si no si si

LOGTAMactivos totales si si si no si si

MADaños de cotización no no no no si no

MAD número bolsas si si si no si si

MAD años cotización extranjero si si si no si si

COM involucramiento exportaciones si si si si si si

COM activos internacionales si si si si si si

Variables explicadas → IDG IDPI IDRI IDIC IDIIC IDIII

Variables explicativas ↓

LOGTAMnúmero empleados si no si no no no

LOGTAMactivos totales no no si no si si

MADaños de cotización si si si no si no

MAD número bolsas no no no si si no

MAD años cotización extranjero si no si no no si

COM involucramiento exportaciones si si si no si si

COM activos internacionales si si no si no no
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Tabla 107. Resultados de las regresiones simples  y múltiple entre los 

subíndices de divulgación y el precio de cotización. 

 

 

            Fuente: Elaboración propia 

 

Cabe señalar aquí que se encontró a través de una regresión simple que sí 

existe relación entre el precio de cotización y el índice general de divulgación. 

 

Así, con el objeto de hacer una comparación del poder explicativo de los índices 

de divulgación creados, sobre el precio de cotización, se realizaron regresiones 

simples y múltiple entre el precio de cotización y otras varibles explicativas de 

corte económico financiero a fin de compararlas con los índices creados, los 

resultados son: 

 

Tabla 108. Resultados de las regresiones simples  y múltiple entre las 

variables adicionales y el precio de cotización. 

 

            Fuente: Elaboración propia 

 

 

Finalmente, se llevo a cabo una regresión múltiple, tanto con los subíndices y 

las variables adicionales  para explicar en conjunto el precio de cotización, los 

resultados son: 

Variable explicada →

Variables explicativas ↓

IDPI

IDRI

IDIC

IDIIC

IDIII si

Precio de cotización

regresión múltiple

si

no

no

si

Precio de cotización

si

no

no

si

no

regresiones simples

Variable explicada →

Variables explicativas ↓

Ebitda

LOG Ventas totales

LOG activos totales

Ventas exportación

Activos exportación

si

no

no

Precio de cotización

regresión múltiple

no

no

si

no

no

Precio de cotización

regresiones simples

si

si
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Tabla 109. Resultados de las regresiones simples  y múltiple entre las 

variables adicionales y el precio de cotización. 

 

 

                      Fuente: Elaboración propia 

 

 

 

Variable explicada →

Variables explicativas ↓

Ebitda

LOG Ventas totales

LOG activos totales

Ventas exportación

Activos exportación

IDPI

IDRI

IDIC

IDIIC

IDIII

no

no

si

no

no

si

Precio de cotización

regresión múltiple

no

no

si

no
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CAPÍTULO VI.  

CONCLUSIONES E IMPLICACIONES DEL 

ESTUDIO 

6.1. Conclusiones 

6.1.1. Con relación a la metodología 

El análisis de contenido es una metodología frecuentemente utilizada por los 

investigadores cuando se trata de medir cantidad y calidad de información 

divulgada, para identificar los pasos a seguir que aseguren resultados 

presentados en escalas cuantitativas que puedan ser inferidos, es por esto que 

un reto importante que contempla esta investigación es la elaboración del 

índice de divulgación de información para medir y cuantificar el contenido de la 

información, tanto en calidad como en cantidad, ya que se ha dado un paso 

importante en la forma de construirlo: de contar frases, oraciones, párrafos y 

porciones de página se ha pasado a confrontar la revelación de información a 

través de indicadores.  

 

El proceso de construcción requirió una profunda investigación del tipo de 

información voluntaria que divulgan las empresas, toda vez que al ser 

voluntaria no requiere de formatos o formalidades estipuladas previamente ni la 

seguridad de encontrar siempre una misma información, de tal forma que la 

información se encontró divulgada en diversas formas y cantidades, y un 

trabajo interesante a realizar fue lograr tener un criterio que unificara y 

construyera un procedimiento para recoger toda la información voluntaria que 

se pudiera encontrar.  

 

El reto siguiente fue proponer un índice que se convirtiera en un instrumento 

de medición que arrojara un valor sintético de la información medida, es decir, 
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representar en un indicador la idea conjunta de la información encontrada y 

medida, desde dos perspectivas su calidad y su cantidad, por ello, el índice 

contempla dos grandes avenidas, una para la información divulgada en 

diferentes niveles de detalle -desde un nivel global hasta un nivel específico-la 

sintetiza en cuatro indicadores que definen en un número tales niveles de 

divulgación; y otra para la información divulgada por cantidad-de acuerdo a los 

ámbitos (geográficos y de productos) en los que opera la empresa- la sintetiza 

en un indicador que representa una proporción de un gran total posible a 

divulgar. Con la distinción de estas dos posibilidades de divulgación de 

información se logró contemplar e incluir todas las posibilidades que pudieran 

encontrarse respecto a cómo divulgan la información las empresas, de tal forma 

que fue posible cuantificar las variables estudiadas, ya que se observó que la 

información referente a esas variables estaba divulgada por detalle (calidad) o 

por cantidad.  

 

En cuanto a la escala utilizada para cuantificar la información y construir el 

índice de divulgación, aquí se propuso distinguir la información que llega a 

divulgar la empresa sobre un concepto referente a internacionalización, 

obteniendo una proporción porcentual de la misma en relación al total de dicho 

concepto con esto, es muy importante concluir y resaltar que así se considera 

que, sea el tipo de empresa de que se trate (tamaño, sector, etc.) será medible 

solo la calidad y cantidad de la información presentada. Lo anteriormente 

explicado hace considerar que existe objetividad en la forma de cálculo del 

índice lo que permite la replicabilidad de este estudio en lo sucesivo. 

 

Por otra parte, cabe recalcar el éxito obtenido en cuanto a la capacidad 

explicativa conjunta del índice respecto del precio de cotización de la empresa 

como un logro importante de esta investigación, lo cual lo convierte en un 

instrumento de medición útil, objetivo, sintético y replicable en investigaciones 

futuras. 

 

Finalmente, la propuesta de dividir la información divulgada en subgrupos o 

subíndices no puede quedar al margen de esta reflexión, como una sugerencia 
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y/o posibilidad metodológica para futuras investigaciones ya que, con ello, 

pueden inferirse qué factores están relacionados con el volumen de información 

divulgada, así como el impacto máximo propio de cada grupo sobre el resultado 

final de la empresa, medido en este caso por el precio de cotización.   

 

Por tanto, el índice construido es una valiosa herramienta para medir la 

revelación de información que refleja cuantitativamente la información 

divulgada y permite el empleo de técnicas estadísticas para contrastar las 

hipótesis planteadas en la investigación. 

 

6.1.2. Con relación a los canales de divulgación de información 

Los canales de divulgación de información utilizados por la empresa, se han 

venido diversificando en la medida en que se han dado mayores presiones 

desde los diferentes usuarios de la información o interesados en conocer sobre 

la manera en que las empresas desarrollan sus actividades. Aparentemente, en 

las empresas se ha tomado cada vez más conciencia de que la información no 

debe ir orientada únicamente hacia los accionistas y prestamistas de recursos 

sino que hay un grupo de personas, mucho más grande y muy diverso, que 

demanda información de las empresas. Es por ello que las empresas, en el caso 

particular  de México, se han dado a la tarea de emitir en forma alterna a sus 

informes anuales, un reporte anual de sus actividades que contempla sus 

operaciones y resultados, así como, sus estrategias financieras y no financieras, 

y que, en la mayoría de los casos suele ser más amplio que el propio informe 

anual. 

 

También en los últimos años, en parte por la necesidad que han tenido las 

empresas de ajustarse a los nuevos requerimientos de información, los 

informes anuales han sufrido una paulatina transformación en su estructura y 

contenido; ya no son los informes financieros acompañados de las notas y del 

informe de auditoría sino un completo informe de las diferentes áreas clave del 

negocio. En ellos se presenta una amplia y detallada radiografía de la empresa 

y se dan a conocer todos los aspectos que tuvieron lugar en un periodo de 
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tiempo, a la vez que se presentan los proyectos más relevantes o de mayor 

impacto en el resultado futuro de la empresa. 

 

En materia de publicación de informes, destaca el hecho de que la totalidad de 

empresas cotizadas en Bolsa Mexicana de Valores han emitido al 100% sus 

informes anuales debido esto al carácter obligatorio que tienen, sin embargo, 

respecto a la emisión de reportes anuales, se observa que, al no ser 

obligatorios, el 76.9 % de las empresas del sector productos frecuentes son 

quienes más divulgan este tipo de reporte. Este comportamiento, consciente o 

no, puede ser un claro indicativo de que a nivel de sectores se pueden dar 

tendencias o comportamientos similares entre las empresas que lo conforman; 

la política informativa podría ser un ejemplo de ello. 

 

La investigación realizada sobre la divulgación de información sobre 

internacionalización señala que información divulgada sobre presencia 

internacional, inversión internacional de capital y sobre inversión internacional 

intangible tiene repercusión positiva sobre el precio de la acción de las 

empresas, por lo que puede recomendarse a las empresas como resultado 

concluyente de esta investigación, la divulgación de esta información dentro de 

sus reportes e informes anuales. En particular, la propuesta para las empresas, 

es considerar como parte de la información obligatoria, ya que hasta ahora no 

lo es, la adecuada divulgación sobre la inversión internacional de bienes de 

capital e intangibles. Por otra parte, dos de los tres aspectos que contempla la 

información sobre presencia internacional de la empresa (empleados y activos 

internacionales) ya es considerada como parte obligatoria de los informes 

anuales; en este sentido la recomendación sugerida es divulgar esta  

información con más detalle a fin de impactar, como se ha demostrado, al 

precio de cotización. En relación al tercer componente de la presencia 

internacional de la empresa, esto es, las ventas en el extranjero, se hace 

evidente y altamente recomendable considerar obligatoria la presentación de 

esta información en los informes anuales, pues se encontró que no todas las 

empresas lo hacen y aquí se ha demostrado que esta divulgación de 

información impacta al valor de sus acciones. 
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Del análisis de los distintos informes anuales, también se pudo identificar que 

para algunas empresas la divulgación de información es un asunto obligatorio 

solo para cotizar en el mercado de valores y limitan su información únicamente 

a los aspectos obligatorios sin dar importancia a las bondades de una mejor 

divulgación sobre los aspectos clave arriba mencionados.  

 

6.1.3. Con relación a la divulgación de información sobre 

internacionalización 

La información sobre internacionalización presentada dentro de los informes 

anuales, da cuenta de que para las empresas la internacionalización es 

actualmente un factor clave y que por ello debe divulgarse con la mayor 

claridad, profundidad y detalle posible, respecto a los temas claves 

considerados: presencia internacional, rentabilidad internacional, inteligencia 

competitiva, inversión internacional de capital e intangible. 

 

Para que lo anterior sea viable, la investigación realizada deja ver que empresas 

que logran publicar no solo informes anuales para la Bolsa, sino también 

reportes anuales de manera voluntaria, encuentran mayores y mejores  

posibilidades, espacios y canales de divulgación, mientras que, las empresas 

que ocuparon el último lugar en el ranking de empresas por divulgación de 

información sobre internacionalización solo publicaron el Informe Anual 

depositado en la Bolsa en cuatro de los seis años estudiados.  

 

Una vez realizada la cuantificación de la información divulgada por las empresas 

a través del índice de divulgación y sus subíndices, y en base a un análisis 

descriptivo sobre las medias anuales de los mismos, se encontró que la  

información mejor divulgada por las empresas se refiere a la rentabilidad 

internacional y que la menos divulgada es la referente a la inteligencia 

competitiva de las empresas.  
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Así mismo, se realizaron análisis descriptivos sobre los índices de divulgación 

(índice general y subíndices)  y su comportamiento en los sectores de actividad 

de las empresas, los resultados dan evidencia de que el sector salud presenta 

los puntajes más bajos para el índice general, el índice de presencia 

internacional, el índice de rentabilidad internacional, el índice de inteligencia 

competitiva y el índice de inversión internacional de capital, no así para el índice 

de inversión internacional intangible en donde presenta el puntaje más alto, lo 

cual indica que de acuerdo a los factores o variables de divulgación que esta 

investigación considera, las empresas que conforman el sector salud, no 

divulgan información adecuadamente sobre internacionalización, excepto en el 

tema de su inversión internacional intangible sobre el cual lo hace muy bien, de 

manera sobresaliente sobre todos los demás sectores de actividad al que 

pertenecen las empresas estudiadas. También se observó que el sector 

servicios de telecomunicaciones presentó el menor puntaje en el índice de 

rentabilidad internacional, por otra parte, el sector industrial presenta el menor 

puntaje para el índice de inversión internacional intangible, con lo que se puede 

concluir que las empresas que pertenecen al sector telecomunicaciones no han 

mostrado interés en la divulgación de su rentabilidad internacional, y que, las 

empresas del sector industrial no divulgan abiertamente su información sobre 

su inversión internacional intangible.    

 

Respecto a los mayores puntajes obtenidos en los diferentes índices de 

divulgación sobre internacionalización (índice y subíndices), se encontró que los 

mayores puntajes se encuentran distribuidos entre los diferentes índices, es 

decir que, el mayor puntaje del índice general lo presenta el sector materiales, 

para el índice de presencia internacional lo presenta el sector servicios y bienes 

de consumo no básico, para el índice de rentabilidad internacional lo presenta 

el sector industrial, para el índice de inteligencia competitiva lo presenta el 

sector de servicios y bienes de consumo no básico, para el índice de inversión 

internacional de capital lo presenta el sector de servicios de 

telecomunicaciones, y para el índice de inversión internacional intangible lo 

presenta el sector salud.  Con lo anterior se puede observar que las empresas 

pertenecientes a diferentes sectores, se han ocupado de presentar información 
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de la mejor forma sobre diferentes temas de internacionalización, es decir, la 

información mejor divulgada de cada sector se refiere a diferentes temas de 

internacionalización, esto es, no se encontró que dos o más sectores coincidan 

en un mismo tema (subíndice) para divulgarlo de la mejor manera, a cada 

sector le ha importado divulgar de la mejor manera, temas deferentes sobre 

internacionalización.    

 

Otro aspecto importante a concluir es el crecimiento de los índices de 

divulgación (índice general y subíndices) observado por los sectores de 

actividad durante los seis años de estudio, los resultados reflejaron que el 

sector productos de consumo frecuente presenta crecimiento en el puntaje del 

índice general, índice de presencia internacional, índice de rentabilidad 

internacional y de inteligencia competitiva, es decir, se puede decir que en 

estos temas han mejorado su manera de divulgar la información en cantidad y 

calidad durante los años 2007 a 2012. Por su parte, el sector servicios y bienes 

de consumo no básico presenta crecimiento en tres índices que son el índice 

general, el índice de inversión internacional de capital y el índice de inversión 

internacional intangible, entonces se observa una mejora constante en la 

divulgación sobre esos temas en los seis años de estudio en las empresas de 

este sector. En el mismo sentido, resulta que el sector industrial ha mejorado la 

divulgación referente a su presencia internacional y a su inversión internacional 

intangible durante los años de estudio. Curiosamente, el sector salud a pesar de 

haber obtenido los más bajos puntajes de divulgación, presenta crecimiento en 

todos los temas que abarcan los índices excepto en lo que se refiere a la 

divulgación de su inversión internacional de capital. De manera sorprendente, el 

sector materiales no presenta crecimiento en los puntajes obtenidos durante los 

seis años de estudio en ninguno de los índices (índice general y subíndices) de 

divulgación sobre internacionalización.  Finalmente, se observa que el sector 

servicios de telecomunicaciones solo presenta crecimiento en la divulgación de 

su inversión internacional intangible. 

 

Se presenta a continuación una tabla que resume objetivamente las ideas 

anteriores. 
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Tabla 110. Comportamiento del índice general y subíndices de 

divulgación en los sectores de actividad 

 

               Fuente: Elaboración Propia 

 

También se puede concluir sobre cómo se relaciona el resultado de los índices 

de divulgación con respecto a la exposición de las empresas en uno o más 

mercados de valores. Para ello, se analizaron los puntajes de cada uno de los 

subíndices y del índice general de las empresas que sólo cotizan en México y de 

las que cotizan también en bolsas de valores extranjeras. Los resultados 

obtenidos indicaron que a las empresas que cotizan en el extranjero les interesa 

divulgar mayor información  sobre internacionalización, presencia internacional, 

rentabilidad internacional, inversión internacional de capital e inversión 

internacional intangible, que a las empresas que solo cotizan en México, es 

decir, el único índice que en puntaje supera a los obtenidos por las empresas 

que cotizan en el extranjero, es el índice de inteligencia competitiva, el cual es 

mejor divulgado por las empresas que sólo cotizan en México. 

 

Finalmente, fue posible observar que las empresas divulgan información con un 

mayor compromiso y formalidad respecto a los temas de rentabilidad 

internacional y de inversión internacional de capital, mientras que, los temas 

menos divulgados por las empresas son los que se refieren a la inteligencia 

competitiva.  

INDUSTRIAL

SERVICIOS Y 

BIENES DE 

CONSUMO NO 

BASICO MATERIALES

PRODUCTOS DE 

CONSUMO 

FRECUENTE

SERVICIOS DE 

TELECOMUNICACIO

NES SALUD

INDICE GENERAL

mayor puntaje 0.56 / 2011

menor puntaje 0.414/2009

crecimiento XX XX XX

IDPI

mayor puntaje 0.624/2007

menor puntaje 0.381/2007

crecimiento XX XX XX

IDRI

mayor puntaje 0.795/2011

menor puntaje 0.500/2012 0.500/2007-12

crecimiento XX

IDIC

mayor puntaje 0.402/2009

menor puntaje 0.120/2009

crecimiento XX XX

IDIIC

mayor puntaje 0.813/2007-09

menor puntaje 0.375/2008-10

crecimiento XX

IDIII

mayor puntaje 0.750/2012

menor puntaje 0.364/2010

crecimiento XX XX XX XX
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6.1.4. Con relación a los factores que determinan una mayor 

divulgación de información sobre internacionalización 

Las pruebas estadísticas realizadas con el propósito de encontrar la existencia 

de factores que determinen una mayor divulgación de información sobre 

internacionalización por parte de las empresas, lograron dar evidencia de lo 

siguiente: 

 

1. Se encontró evidencia para afirmar que el tamaño de la empresa 

representado por el número de empleados influye para que las empresas 

divulguen información sobre internacionalización, presencia internacional, 

rentabilidad internacional, inversión internacional de capital y sobre inversión 

internacional intangible, pero no influye en la divulgación de información sobre 

inteligencia competitiva. Estas relaciones se explican con las siguientes R2 

encontradas: 

 

 

 

2. Respecto a la relación entre el tamaño de la empresa representado por los 

activos totales como un factor de la empresa determinante de la divulgación de 

información sobre internacionalización, se encontró evidencia que indica que no 

influye para que la empresa divulgue información sobre inteligencia 

competitiva, sin embargo, respecto a los demás temas medidos por el índice 

general y los subíndices restantes, el tamaño activos totales si influye en la 

decisión de divulgación. Esto puede apreciarse mejor con los resultados de las 

R2 obtenidas: 

 

 

 

 

R² IDG IDPI IDRI IDIC IDIIC IDIII

LOGTAMnúmero empleados 0.29 0.12 0.15 0.005 0.22 0.09

R² IDG IDPI IDRI IDIC IDIIC IDIII

LOGTAMactivos totales 0.3 0.14 0.06 0.001 0.31 0.15
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3. En lo que se refiere a la madurez de la empresa medida a través de los años 

de cotización de la empresa en la bolsa de valores mexicana, se encontró 

evidencia que indica que sólo influye como un factor determinante para la 

divulgación sobre inversión internacional de capital de las empresas. No hay 

evidencia para vincular este factor con los subíndices restantes ni con el índice 

general, se muestra a continuación los valores de R2 encontrados en este caso: 

 

 

 

4. En relación a la madurez de la empresa representada por el número de 

bolsas en las que cotiza, se encontró evidencia para afirmar que no es un factor 

que influye la divulgación de información sobre inteligencia competitiva de la 

empresa, pero sí lo es para los demás subíndices e índice general de 

información, se complementa esta afirmación con los resultados obtenidos de 

R2 para esta variable determinante: 

 

 

 

5. En lo que respecta a la madurez de la empresa medida con el número de 

años de cotización en el extranjero, se encuentra evidencia para afirmar que la 

divulgación de información sobre inteligencia competitiva no depende del 

número de años de cotización en el extranjero de la empresa. Sin embargo,  la 

divulgación de información a la que se refiere el índice general y los subíndices 

restantes si depende de esta variable. Los resultados de R2 obtenidos 

confirman esto: 

 

 

 

6. Se encontró evidencia para afirmar que el compromiso de la empresa 

representado por el involucramiento de sus exportaciones, influye para que las 

empresas divulguen información sobre internacionalización, presencia 

R² IDG IDPI IDRI IDIC IDIIC IDIII

MADaños de cotización 0.008 0.005 0.000 0.000 0.016 0.005

R² IDG IDPI IDRI IDIC IDIIC IDIII

MAD número bolsas 0.14 0.064 0.014 0.003 0.210 0.087

R² IDG IDPI IDRI IDIC IDIIC IDIII

MAD años cotización extranjero 0.17 0.076 0.037 0.000 0.178 0.102
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internacional, rentabilidad internacional, inteligencia competitiva, inversión 

internacional de capital y sobre inversión internacional intangible. Estas 

relaciones se explican con las siguientes R2 encontradas: 

 

 

 

7. Referente al compromiso de la empresa representado por sus activos 

internacionales, se encontró evidencia para afirmar que  influye para que las 

empresas divulguen información sobre internacionalización, presencia 

internacional, rentabilidad internacional, inteligencia competitiva, inversión 

internacional de capital y sobre inversión internacional intangible. Estas 

relaciones se explican con las siguientes R2 encontradas: 

 

 

 

Por lo tanto, puede concretarse, que al probar de manera individual el efecto de 

las variables determinantes sobre los índices de divulgación, no se encuentra 

relación de la variable madurez años de cotización con ningún índice excepto 

con el índice de inversión internacional de capital, así mismo, el índice de 

inteligencia competitiva depende de tres variables determinantes solamente, las 

cuales son: tamaño número de empleados, compromiso involucramiento de las 

exportaciones y compromiso activos internacionales, de manera que todas las 

demás variables tienen relación con los índices de divulgación. 

 

Sin embargo, al relacionar de manera conjunta todas las variables 

determinantes con cada uno de los índices (subíndices e índice general), se 

encuentra en primer lugar que el índice general se explica con las variables en 

su conjunto con una R2 de 0.47 y por otro lado, cada uno de los subíndices 

queda explicado por las variables en su conjunto, obteniendo valores de R2 

inferiores al 0.47 obtenido para el índice general, esto se puede ver con la 

siguiente tabla: 

 

R² IDG IDPI IDRI IDIC IDIIC IDIII

COM involucramiento exportaciones 0.21 0.136 0.041 0.011 0.167 0.092

R² IDG IDPI IDRI IDIC IDIIC IDIII

COM activos internacionales 0.15 0.130 0.015 0.068 0.070 0.048
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Adicionalmente a lo ya señalado, puede añadirse que se ha encontrado 

evidencia para afirmar cuáles variables determinantes influyen en la divulgación 

de información de los índices general (IDG), de presencia internacional (IDPI), 

de rentabilidad internacional (IDRI), de inteligencia competitiva (IDIC), de 

inversión internacional de capital (IDIIC) y de inversión internacional intangible 

(IDIII), esto puede resumirse en la siguiente tabla: 

 

 

 

 

Entonces, las variables que influyen en un mayor número de índices de 

divulgación son tamaño (activos totales) y compromiso (involucramiento de las 

exportaciones), en menor proporción las variables madurez (años de cotización)  

y compromiso (activos internacionales) influyen en la divulgación de dos 

subíndices y del índice general, mientras tamaño (número de empleados) y 

madurez (años de cotización en el extranjero)  influyen en la divulgación de 

rentabilidad internacional y en la divulgación del índice general. Finalmente, 

madurez (número de bolsas) sólo influye en la divulgación de inversión 

internacional de capital. 

 

Desde otra perspectiva, se puede concluir sobre las características que definen 

a las empresas que divulgan información sobre internacionalización de la 

siguiente manera: 

 

R² IDG IDPI IDRI IDIC IDIIC IDIII

Todas las variables determinantes 0.47 0.254 0.231 0.092 0.408 0.210

VARIABLES DETERMINANTES

IDG IDPI IDRI IDIC IDIIC IDIII

LOGTAMnúmero empleados

LOGTAMactivos totales

MADaños de cotización

MAD número bolsas

MAD años cotización extranjero 

COM involucramiento exportaciones

COM activos internacionales

INDICES EN LOS QUE INFLUYEN
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Empresas con mayor número de empleados, mayor número de años de 

cotización en el extranjero, mayor involucramiento en las exportaciones y 

mayores activos internacionales, divulgan mayor información sobre 

internacionalización. 

 

Empresas con mayores activos totales, con mayor involucramiento en las 

exportaciones y con mayores activos internacionales, divulgan mayor 

información sobre presencia internacional. 

 

Empresas con mayor número de empleados, mayor número de activos totales, 

mayor número de años de cotización en México y en el extranjero y mayor 

involucramiento en las exportaciones, divulgan mayor información sobre 

rentabilidad internacional. 

 

Empresas con mayores activos internacionales, divulgan mayor información 

sobre inteligencia competitiva. 

 

Empresas con mayor número de activos totales, mayor número de años de 

cotización, mayor número de bolsas en las que cotiza y mayor involucramiento 

en las exportaciones, divulgan mayor información sobre inversión internacional 

de capital. 

 

Empresas con mayores activos totales, mayor número de años de cotización y 

mayor involucramiento en las exportaciones, divulgan mayor información sobre 

inversión internacional intangible. 

6.1.5. Con relación a los efectos de una mayor divulgación de 

información sobre internacionalización 

En cuanto a los posibles efectos que tendría en el valor de las empresas una 

mayor divulgación de información sobre internacionalización, se encontró 

evidencia de influencia de la divulgación de información sobre 

internacionalización, en el precio de las acciones de las empresas estudiadas 

que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores.  
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En primera instancia, se puede observar que el índice general de divulgación 

sobre internacionalización influye positivamente en el valor de las acciones 

explicándolo con una R2 de 0.01, por otra parte, al probar las relaciones de los 

subíndices con el precio de cotización de manera individual, se observa que el 

subíndice de presencia internacional y de inversión internacional de capital, 

influyen positivamente en el valor de mercado, explicándolo con una R2, de 

0.02 y 0.04 respectivamente, esto es, quien mejor impacta al valor de mercado 

de la empresa es la divulgación de información sobre inversión internacional de 

capital.  Aún más, cuando se prueban en forma conjunta todos los subíndices y 

su impacto sobre el valor de mercado, se encuentra una R2 de 0.07 como valor 

explicativo del impacto de los subíndices sobre el precio, confirmando con ello, 

la evidencia que existe para afirmar el impacto de los subíndices sobre el 

precio. 

 

Con el objeto de dar una perspectiva al impacto de los subíndices encontrado, 

se midió el impacto que sobre el precio pueden tener otras variables de corte 

económico-financiero y que nadie dudaría en exigir en el informe anual; se 

seleccionaron cinco variables que además de medir el proceso evolutivo 

financiero de la empresa también se relacionan con el éxito que pueden tener 

las empresas en su proceso de internacionalización, así, al medir el impacto 

individual de estas variables sobre el precio de cotización se encontró que 

ebitda, ventas totales y activos totales impactan al precio de cotización y que la 

R2 encontrada fue 0.01, 0.04 y 0.07 respectivamente. Cuando se probaron en 

conjunto todas las variables económico-financieras, se encontró que en 

conjunto su impacto sobre el precio se explica con una R2 de 0.11. 

 

De lo anterior, se puede observar que los subíndices explican el precio en un 

7%, mientras que las variables económico-financiero en un 11%, pero cuando 

se prueban en conjunto tanto los subíndices como las variables económico-

financieras el impacto puede explicarse en un 18%, esto es, existe, sin duda, 

un impacto de los subíndices de divulgación sobre internacionalización en el 

precio. 
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Más aún, cuando se prueba en forma individual, el impacto de las diferentes 

variables económico-financieras y subíndices sobre el precio de cotización, se 

observa que, de todas ellas, el índice de divulgación sobre inversión 

internacional de capital es quien más explica al precio en un 4%, al igual que lo 

hacen ventas totales después, resulta que el subíndice de presencia 

internacional lo explica en un 2%. Esto indica que esta investigación ha 

encontrado evidencia para afirmar que la divulgación en materia de presencia 

internacional y de inversión internacional de capital impacta favorablemente al 

precio de cotización de las acciones igual que variables económico-financieras 

contenidas en los informes anuales de la empresa de manera obligatoria; con 

esto cabe la recomendación hacia las empresas de divulgar información 

voluntaria sobre los temas de presencia internacional e inversión internacional 

de capital con la intención de impactar positivamente su precio de cotización. 

 

Entonces, tomando parte de la conclusión del apartado anterior, que habla 

sobre las variables que caracterizan a las empresas que divulgan información 

sobre internacionalización, se puede afirmar lo siguiente: 

  

 

Las empresas con mayor número de activos totales, mayor número de años de 

cotización, mayor número de bolsas en las que cotiza y mayor involucramiento 

en las exportaciones, divulgan mayor información sobre inversión internacional 

de capital, lo cual, explica en un 4% el impacto favorable que esa divulgación 

de información tiene sobre el precio de sus acciones. 

 

Las empresas con mayores activos totales, con mayor involucramiento en las 

exportaciones y con mayores activos internacionales, divulgan mayor 

información sobre presencia internacional, lo cual, explica en un 2% el impacto 

favorable que esa divulgación de información tiene sobre el precio de sus 

acciones. 
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Finalmente, y en tono, de resaltar el impacto encontrado del índice de 

divulgación sobre el precio, puede señalarse el resultado obtenido en la 

investigación de Gómez (2006)  “Divulgación de información sobre intangibles 

en las empresas cotizadas españolas: factores determinantes e impacto en los 

mercados financieros y en la reputación corporativa”, en donde se concluye que 

el índice utilizado en la divulgación de intangibles no tiene impacto sobre el 

precio de cotización. Esto hace resaltar la importancia del índice propuesto en 

esta investigación para encontrar la evidencia del impacto de la divulgación de 

la información sobre internacionalización en el valor de mercado de la empresa. 

 

Como parte de este análisis, también se encontró que, al realizar pruebas de 

análisis de varianza ANOVA, en el caso del índice y de los subíndices por sector 

de actividad, existen diferencias entre los sectores respecto a la divulgación de 

información. Considerando que los índices que impactan al precio de cotización 

son el de presencia internacional y el de inversión internacional de capital, se 

observa que el sector que mejor divulga presencia internacional es el sector de 

bienes y servicios de consumo no básico y que el sector que mejor divulga 

aspectos de inversión internacional de capital es el sector telecomunicaciones. 

Por lo que es de esperar que las empresas que pertenecen a estos sectores se 

vean mayormente favorecidas en sus precios de cotización al divulgar esta 

información. 

 

6.2. Implicaciones del estudio 

A partir de los resultados obtenidos en este estudio, se pueden plantear, 

además de algunas contribuciones relevantes, varias situaciones que demandan 

la participación efectiva de empresas, organismos encargados de fijar 

directrices en materia de divulgación de información empresarial y firmas de 

auditoría.  
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6.2.1. Implicaciones para la comunidad científica 

El haber dirigido esta investigación a empresas mexicanas y al impacto de la 

divulgación de información emitida sobre su internacionalización, permitió 

mayor profundidad y exactitud en la medición de la información divulgada, al 

centrarse directamente al caso de dichas empresas mexicanas. No se tiene 

conocimiento de estudios que hayan medido el grado de revelación de 

información sobre internacionalización en México y por ello consideramos que 

uno de los aportes principales de esta investigación es el haber comprobado su 

pertinencia, oportunidad y relevancia. 

 

Se ha encontrado que la transparencia informativa, no evaluando el contenido 

de lo que se informa, sino la profundidad y claridad de lo que se informa, en 

este sentido, ha demostrado que puede obtener un mayor valor en el mercado 

que otras variables de corte económico-financiero, por lo que, la información 

voluntaria se torna igual o más importante que la información obligatoria que 

siempre es referida a aspectos económico-financieros. 

 

Específicamente la divulgación de información sobre internacionalización toma 

un peso explicativo importante sobre los resultados de la empresa y aunque ello 

pueda darse por hecho por el alto potencial de crecimiento y rentabilidad que 

abre a las empresas esta opción estratégica,  es posible que antes pudiera no 

haberse considerado, pero hoy se demuestra su impacto favorable en el 

resultado de la empresa. 

 

Al contar con un modelo completo, resulta relevante el haber creado un índice 

de divulgación que refleje en mejor forma o con mayor exactitud el 

comportamiento que tienen las empresas cotizadas en México en materia de 

revelación sobre internacionalización. Este índice propone una escala de 

calificación que permite que las empresas con mayor divulgación de 

información cuantitativa tengan una puntuación diferenciada, sin importar su 

tamaño, sector de pertenencia o cualquier otra característica que pudiese hacer 

diferencia entre una empresa y otra. Con ello se espera abrir nuevas vías de 
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investigación para la comunidad científica que permitan profundizar en los 

resultados a lo largo del tiempo o comparando diferentes países. 

 

A continuación se presentan algunos estudios que han demostrado el impacto 

de la divulgación de información sobre los resultados de la empresa, de manera 

que pueda considerarse la relevancia y originalidad de este estudio al 

contrastarlo con el resultado obtenido por otros investigadores. 

 

Gómez (2006) en su estudio relativo al impacto en el precio de cotización de la 

divulgación de información sobre intangibles, encuentra que la divulgación 

sobre intangibles no impacta el precio de cotización de la empresa pero si el 

nivel de reputación corporativa de la empresa. 

 

Botosan (1997) en su estudio sobre el nivel de divulgación y el costo de capital, 

encuentra, en una muestra de 122 firmas manufactureras que una mayor 

divulgación está asociada con un bajo coto de capital. 

 

Boatsman et al. (1993) reporta que la asociación entre el cambio de los precios 

de las acciones y los cambios en las utilidades de un segmento geográfico  

dentro de una corta visión alrededor de la fecha en que la utilidades anuales 

son divulgadas son altamente dependientes sobre el periodo de tiempo y la 

región examinada. 

 

Healy y Palepu (2001) sugieren que un motivo importante de las firmas para 

divulgar datos voluntariamente es proveer buenas noticias al mercado, 

especialmente cuando los directivos sienten que el mercado por el contrario 

puede no valuar correctamente la información.  Puede ser inferido que   por la 

divulgación voluntaria de las firmas, los beneficios de la divulgación son más 

altos que sus costos. También la divulgación de las firmas tiene más altos 

beneficios o más bajos costos o ambos comparados con la no divulgación de las 

firmas.  
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Hope (2003a) encontró en un escenario internacional que los más altos niveles 

de divulgación mejora la certeza del pronóstico de los analistas de la 

información. 

 

Lang y Lundholm  (2000) examinan la actividad de revelación corporativa 

alrededor de colocación de acciones no iniciales y su relación con el precio de la 

acción. Sostienen que las firmas que mantienen un nivel consistente de 

revelación experimentan incrementos en el precio antes de una nueva 

colocación y que el incremento de la revelación puede ser usado para levantar 

el precio de la acción y el mercado puedo parcialmente corregir el incremento 

en precio. 

 

Jones, et. al. (2007) analizan, la relación entre revelación en sustentabilidad y 

dos aspectos importantes en el desempeño de la firma y su sobrevivencia: 

retornos anormales y desempeño financiero. Una fuerte relación estadística se 

encuentra entre la divulgación en sustentabilidad y varios indicadores de 

desempeño financiero. 

 

Hussainey y Walker (2009)  investigan los efectos conjuntos de la propensión al 

pago de dividendos y la revelación voluntaria en la relación entre el rendimiento 

actual de la acción y las utilidades futuras.  Examinan si la propensión al pago 

de dividendos y la divulgación voluntaria actúan como sustitutos o 

complementos en el proceso de comunicación financiera. También se examina 

si la propensión al pago de dividendos y la divulgación voluntaria varían entre 

compañías de alto y bajo crecimiento. Consiste con estudios anteriores, se 

encuentra que el precio de la acción anticipando utilidades mejora con el 

incremento en el nivel de revelación narrativa del reporte anual y que las firmas 

que pagan dividendos exhiben mayores niveles de anticipación de utilidades en 

el precio de la acción que las firmas que no pagan dividendos.  

 

Bokpin (2013) logra  documentar los determinantes y la relevancia del valor de 

la revelación corporativa y la transparencia del mercado de valores de Ghana, 

encontrando  una relación positiva aunque estadísticamente no significativa 
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entre la revelación corporativa y el valor de la firma representada por la razón 

valor de mercado a valor en libros y negativa para el precio de la acción. 

 

Popova et. Al.   (2013)  investigan la asociación entre la revelación obligatoria y 

el valor de la empresa expresado en el precio de la acción antes de las 

utilidades, la relación entre revelación obligatoria y algunas características 

específicas de la compañía también se investigaron. El análisis reveló un alto 

nivel de revelación de las compañías británicas indicando que los 

administradores no tratan a la revelación obligatoria como una obligación 

rutinaria, sino que lo hacen para cumplir de manera estricta con los 

requerimientos de reporte impuestos por las autoridades regulatorias. Más aun, 

el grado de revelación está significativamente relacionado con el valor de la 

compañía, el apalancamiento, y su edad, que justifican que los mecanismos de 

mercado también son esenciales en la práctica de divulgación.  

 

Después de describir los hallazgos en materia de divulgación y su impacto sobre 

el valor de la empresa, puede concluirse que a la fecha, se conoce una vasta 

investigación sobre divulgación acerca de muy diversos temas pero muy poco 

acerca de divulgación de las firmas llegan a ser internacionales. Solo unos 

cuantos estudios examinan la asociación entre el grado de internacionalización 

y los niveles de divulgación, de hecho, resulta importante señalar a Forte et. al. 

(2015) cuya investigación tiene como objetivo explorar los factores que influyen 

en el nivel de divulgación voluntaria de las empresas en el sector bancario 

brasileño. La reputación corporativa, el tamaño de la empresa, el rendimiento y 

la internacionalización fueron las variables utilizadas como factores que influyen 

en el nivel de divulgación. Las pruebas revelaron que la reputación corporativa 

y el tamaño de las empresas tienen una relación significativa y positiva con el 

nivel de la divulgación voluntaria; pero el rendimiento y la internacionalización 

no fueron variables estadísticamente significativas. 

 

Por tanto, se puede reiterar, que no se ha encontrado en la investigación 

bibliográfica realizada, estudios sobre divulgación de internacionalización que 
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impacte los resultados de la empresa en empresas mexicanas, y por ello cabe 

considerar este estudio como pionero en este tema. 

 

 
 

6.2.2. Implicaciones para la empresa 

Las implicaciones de este estudio para la empresa pueden definirse en dos 

niveles. 

 

Primero, desde el punto de vista estratégico, queda implícito para la empresa 

que la internacionalización tiene en sí misma un impacto positivo, como ya se 

indicó, por el alto crecimiento y  rentabilidad que de ella puede obtener la 

empresa, es un tema actual que importa a todas las empresas como un medio 

para confrontar entornos globales en los que se encuentran inmersas las 

empresas hoy en día. 

 

Segundo, desde el punto de vista de su práctica de divulgación de la 

información queda evidencia que divulgar información sobre los cinco 

subíndices de forma equilibrada es importante para la valoración de la empresa 

en los mercados financieros. 

 

Existen en México pocos estudios enfocados a la divulgación de información en 

materia de internacionalización, este estudio es pionero en ellos y puede dar o 

mostrar directrices a las empresas sobre la tendencia de la información que 

están divulgando, toda vez que se ha evidenciado qué tipo de información es la 

que se divulga más que otra en los resultados de esta investigación, 

encontrando así la relación existente entre el índice de divulgación y los 

factores que determinan una mayor divulgación de información por parte de la 

empresa.  

 

El diseño e implementación de una política informativa en la empresa, no sólo 

debe darse en función de la cantidad de información; exactitud, veracidad, 
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oportunidad y relevancia, deben ser las características principales de una 

política que está orientada al fin y al cabo hacia la transparencia empresarial,  

 

Las empresas que lideran la oferta informativa deben realizar una evaluación 

del impacto que sobre sus resultados está teniendo el haber asumido de 

manera proactiva una respuesta a las demandas de información por parte de la 

ciudadanía. Así mismo, a las empresas que generan poca información no 

financiera les urge una evaluación comparativa con las empresas que están a la 

vanguardia en materia informativa. Relacionado con este último aspecto, el 

presente estudio, no sólo proporciona un ranking de empresas, y elementos de 

información sobre internacionalización, sino que presenta una metodología que 

puede ser aplicada total o parcialmente por agremiaciones y empresas.  

 

 

6.2.3. Implicaciones para los organismos emisores de norma, 

encargados de fijar directrices en materia de divulgación de 

información empresarial y empresas auditoras 

Evidentemente la contribución a la transparencia por parte de la empresa, 

requiere, más que de guías y de normas, de un acompañamiento por parte de 

los organismos encargados de establecer las directrices en materia de 

divulgación de información empresarial. Por ahora, la mayor contribución que 

se esperaría de éstos es que promueva acuerdos, al menos sobre lo 

fundamental, que permitan que las empresas tengan una orientación clara 

sobre qué y cómo deben informar acerca de sus diferentes actividades o sobre 

aquellas que la sociedad está demandando continuamente información. 

 

Una participación no menos importante en la definición de un marco 

informativo está en las empresas de auditoría, que además deben asumir un rol 

protagónico en el incremento de la credibilidad en la información ofrecida por la 

empresa.  
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Es importante reflexionar que para el caso particular de México, se sugiere a la 

autoridad competente, considerar como obligatoria la divulgación amplia y 

correcta de información sobre presencia internacional  e inversión internacional 

de capital, toda vez que esto explica en conjunto el 7% del valor de la acción, 

mientras que cuestiones cuantitativas de orden económico-financiero como 

ebitda explican solo 1% el precio de la acción, finalmente, esta reflexión 

resume la aportación de la investigación a la comunidad empresarial. 

 

 

6.3. Limitaciones del estudio 

Respecto a las fuentes de información, las empresas a lo largo del tiempo se 

han hecho más propensas a divulgar información relacionada con su actuar; 

aunque en los informes anuales se recoge y presenta la mayor cantidad de 

información, cada vez es más frecuente encontrar esa y otra información 

adicional divulgada a través de las páginas web, así como en bases de datos 

tales como Economática y Bloomberg. Aunque la gran mayoría de 

investigadores han utilizado como fuente de información los informes anuales 

emitidos por las empresas, con mayor frecuencia empieza a usarse la 

información que se divulga a través de internet, esto constituye una limitación 

acerca de la posibilidad de contar con mayor información que sea susceptible 

de cuantificar a través del índice de divulgación y esto pueda robustecer el 

impacto sobre el valor de la empresa. 

 

Respecto a la metodología de la construcción del índice, puede considerarse la 

posibilidad de ampliar conceptos a ser medidos, toda vez que si se llega a 

contar con más información, derivado de la posibilidad de ampliar las fuentes 

de información, quizá el índice pudiera lograr medir mayor detalle de la 

información que divulguen las empresas a través de internet pues dicha 

divulgación puede evolucionar por las nuevas tecnologías y ser presentada de 

manera diferente a la forma tradicional en la que un reporte anual presenta la 

información. 
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Respecto a la metodología de análisis, en este estudio se han aplicado análisis 

simples y bivariantes para realizar las pruebas estadísticas; esto puede 

considerarse como una limitante de este estudio pues la base de datos creada a 

través de una meticulosa y profunda búsqueda, es propicia para ser sometida a 

otro tipo de estudios. 

 

En lo referente al ámbito de análisis, los resultados obtenidos sólo pueden ser 

analizados e interpretados en el grupo de empresas estudiadas, es decir, los 

hallazgos corresponden a las empresas mexicanas cotizadas en la Bolsa 

Mexicana de Valores, siendo improcedente el inferirlos a la totalidad de 

empresas cotizadas o a la población de empresas mexicanas. Resultados sobre 

la divulgación de información sobre internacionalización por las empresas 

cotizadas mexicanas, al igual que la caracterización de los factores que 

determinan una mayor divulgación o efectos de la misma, sólo podrán ser 

establecidos a partir de un estudio con una muestra de empresas apropiada y 

diferente a la considerada en el presente proyecto.  

 

 

6.4. Futuras investigaciones  

Para ampliar el alcance de la presente investigación se sugieren como futuras 

investigaciones las siguientes: 

 

Involucrar como fuentes de información, las que las empresas puedan divulgar 

a través de sus páginas web, o en diferentes bases de datos reconocidas, de 

manera que se obtenga una base de datos medible a través del índice de 

divulgación con mayor detalle que permita obtener mejores y, quizá, más 

interesantes conclusiones. 

 

Realizar análisis estadísticos más sofisticados en el manejo de los datos, toda 

vez, que la información encontrada de cada una de las empresas, permite llevar 

a cabo el estudio  de la divulgación de información sobre diversas avenidas, por 

ejemplo, una de ellas podría ser estimar o medir el efecto diferenciado que 
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existe por sector para el índice de divulgación y cada uno de los subíndices, es 

decir, replicar este modelo de investigación para cada sector de actividad. 

 

También, este modelo puede replicarse para empresas internacionalizadas y 

cotizadas de otros países. 

 

Una aportación importante de esta investigación es la metodología para 

construir el índice de divulgación, por ello, queda abierta la posibilidad de 

implementarlo en la medición de información divulgada sobre otro tema que no 

sea precisamente la internacionalización, sino otro aspecto que pueda ser 

considerado como un impacto sobre el valor de la empresa y que no sea 

precisamente una cuestión económica-financiera ya conocida. 
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ANEXOS 

Anexo 1.  Ejemplo de cuantificación de la variable de 

divulgación: Empleados 

Varias empresas 

Valor asignado 1.0 

 

 

 

  



274 

 ANEXOS 

 

 

               

Valor asignado 0.75 

 

Valor asignado 0.50 

 

 

Valor asignado 0.25 
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Anexo 2 Ejemplo de cuantificación de la variable de 

divulgación:  Activos 

Varias empresas 

Valor asignado 1.0 

 

Valor asignado 0.75 
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Valor asignado 0.50 

 

 

Valor asignado 0.25 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



277 

 ANEXOS 

 

 

               

Anexo 3 Ejemplo de cuantificación de la variable de 

divulgación: Ventas en el extranjero 

           Alsea 2009 
 

Número total de países en los que participa:  5 
 
 

 
 
 

Número total de productos o divisiones:  6 
 

 
 

Número total de países de los que divulga información sobre ventas 
en el extranjero: 1 
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En resumen: 
 

 

 

Cuantificación de la divulgación de información de acuerdo a la 
tipología del índice de divulgación 

 

 

 

 

Resultado    =      2/ 11 = 0.18  

 

VENTAS EN EL EXTRANJERO Alsea  2009

Número total de países en los que participa 5

Número total de productos o divisiones 6

Número total de productos-mercados 0

Número total de países de los que divulga información sobre ventas en el extranjero 1

Número total de productos o divisiones de los que divulga sobre ventas en el extranjero 1

Número total de productos-mercados de los que divulga sobre ventas en el extranjero 0

Productos divulgados + Mercados divulgados + (Productos*Mercados divulgados)

Productos totales + Mercados totales + (Productos totales*Mercados totales)
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Anexo 4 Ejemplo de cuantificación de la variable de 

divulgación: Resultados financieros (EBITDA) 

Varias empresas 

Valor asignado 1.0 

 

 

 

Valor asignado 0.75 

 

 

Valor asignado  0.50 
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Valor asignado  0.25 
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Anexo 5 Ejemplo de cuantificación de la variable de 

divulgación: Crecimiento de mercados de exportación 

 

FEMSA 2007 
 

 
Número total de países en los que participa 
 
 

 

 
 
 
 

 

Número total de productos o divisiones 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



282 

 ANEXOS 

 

 

               

 
Número total de países de los que divulga información sobre crecimiento del 
mercado de exportación 
 

 
 

 
Número total de productos o divisiones de los que divulga sobre crecimiento 
del mercado de exportación 
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En resumen: 
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Cuantificación de la divulgación de información de acuerdo a la tipología del 
índice de divulgación 

 

 

 

 

 

 Resultado    =      10/ 12 = 0.83 

 

 

 

 

 

CRECIMIENTO MERCADO DE EXPORTACIÓN FEMSA 2007

Número total de países en los que participa 9

Número total de productos o divisiones 3

Número total de productos-mercados 0

Número total de países de los que divulga información sobre crecimiento del mercado de exportación 5

Número total de productos o divisiones de los que divulga sobre crecimiento del mercado de exportación 5

Número total de productos-mercados de los que divulga sobre crecimiento del mercado de exportación 0

Productos divulgados + Mercados divulgados + (Productos*Mercados divulgados)

Productos totales + Mercados totales + (Productos totales*Mercados totales)
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Anexo 6 Ejemplo de cuantificación de la variable de 

divulgación: Información de competidores 

CEMEX 2009 

 

 

Número total de países en los que participa 

 
 

 
 
Países en los cuales divulga información sobre competidores  
 
México 
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Estados Unidos 
 

 

 
 
 
España 
 

 
 
 
 
Reino Unido 
 

 
 
Alemania 
 

 
 
 
 
 
 
 
Francia 
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Irlanda 
 

 
 
Polonia 
 

 
 
 
Croacia 
 

 
 
República Checa 
 

 
 
 
Austria 
 

 
 
 
 
Hungría 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Colombia 
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Costa Rica 
 

 
 
 
República Dominicana 
 

 
 
 
Panamá 
 

 
 
 
Nicaragua 
 

 
 
 
Puerto Rico 
 

 
 
 
Egipto 

 
 
 
Filipinas 
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Tailandia 
 

 
 
 
Malasia 
 

 
 

 

En resumen: 

 

 

 

Cuantificación de la divulgación de información de acuerdo a la tipología del 
índice de divulgación 

 

 

 

Resultado    =      22/ 100 = 0.22 

 

INFORMACION DE COMPETIDORES CEMEX 2009

Número total de países en los que participa 100

Número total de países de los que divulga información sobre competidores 22

Número de mercados en los que divulga la variable

Número total mercados en los que participa
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Anexo 7 Ejemplo de cuantificación de la variable de 

divulgación: Inversiones de capital 

Varias empresas 

 

Valor asignado 1.0 

 

 

 

México 
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Estados Unidos 

 

España 

 

Reino Unido 

 

Alemania 

 

Francia 

 

Austria 

 

Polonia 

 

Sureste europeo 

 

República Checa 
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Hungría 

 

Letonia 

 

Lituania 

 

Italia 

 

Operaciones en Europa 

 

Sudamérica, Centroamérica y el Caribe 

 

 

Venezuela 

 

Colombia 
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Costa Rica 

 

República Dominicana 

 

Panamá 

 

Nicaragua 

 

Puerto Rico 

 

Guatemala 

 

Egipto 

 

Emiratos Arabes Unidos 

 

Israel 
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Filipinas 

 

Tailandia 

 

Malasia 

 

Asia 

 

 

Valor asignado 0.75 
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Valor asignado 0.50 

 

 

 

Valor asignado 0.25 
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Anexo 8 Ejemplo de cuantificación de la variable de 

divulgación: Inversiones en intangibles 

Varias empresas 

Valor asignado 1.0 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Valor asignado 0.75 
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Valor asignado 0.50 

 

 

 

 

 

 

 

 

Valor asignado 0.25 
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Anexo 9 Ejemplo de cuantificación de la variable 

determinante de la empresa:   Tamaño                 

Número de Empleados 

 

  Cemex 2008 

 

 

 

Grupo Elektra 2010 
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Anexo 10 Ejemplo de cuantificación de la variable 

determinante de la empresa: Tamaño                         

                Total de Activos 

 

GRUMA 2008 

 

 

GENOMA LAB 2010 
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Anexo 11 Ejemplo de cuantificación de la variable 

determinante de la empresa: Madurez                         

                Número de años de cotización 

 

 

GIGANTE 2009 

 

 

 

 

 

GRUPO CASA SABA 2009 
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Anexo 12 Ejemplo de cuantificación de la variable 

determinante de la empresa: Madurez                         

                Número de bolsas en las que cotiza 

 

TVAZTECA  2009 

 

 

 

  



304 

 ANEXOS 

 

 

               

ALFA 2011 
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Anexo 13 Ejemplo de cuantificación de la variable 

determinante de la empresa: Madurez                         

           Años de cotización en bolsas extranjeras 

 

TELEVISA  NYSE 

 

 

 

TVAZTECA LATIBEX 
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Anexo 14 Ejemplo de cuantificación de la variable 

determinante de la estrategia de internacionalización: 

Compromiso        

           Involucramiento en las exportaciones 

 

 

ARCA 2009 

 

 

 

 

 

Ventas en el extranjero:  3,918,560 

 

Ventas totales:  24,234,160 

 

Involucramiento en las exportaciones:  3,918,560/24,234,160 = 0.16 
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BIMBO 2012 

 

 

 

 

Ventas en el extranjero:  78,927 + 22,674 + 5,182 = 106,783 

 

Ventas totales: 106,783 + 70,491 = 177,274 

 

 

Involucramiento en las exportaciones:  106,783/177,274 = 0.60 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



308 

 ANEXOS 

 

 

               

Anexo 15 Ejemplo de cuantificación de la variable 

determinante de estrategia de internacionalización: 

Compromiso        

           Activos internacionales 

 

      HERDEZ 2009 

 

 

 

       Activos en el extranjero:  619 

 

       Activos totales: 6,009 

 

       Resultado:  619/6,009 = 0.10 
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   POSADAS 2007 

 

 

       Activos en el extranjero:  2,228,445 + 123,331 = 2,351,776 

 

       Activos totales: 13,144,780 

 

       Resultado:  2,351,776/13,144,780 = 0.18 
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Anexo 16  Ejemplo de cuantificación de la variable de 

resultados: Precio de cotización 

 

ALFA 2007 A 2013 

 

De la base de datos Economática se exportaron los datos a excel, 
construyéndose para cada empresa el siguiente cuadro: 

 

 

 

 

 

 

Para el año 2013 se recuperaron los datos de la página 
www.yahoofinanzasméxico y se obtuvo la información del precio de 
cotización al cierre del 31 de diciembre de 2013: 

 

 

 

 

  

Alfa Alfa Alfa Alfa Alfa Alfa

2007 2008 2009 2010 2011 2012

precio de cotización al 31 de diciembre de 6.3811 2.7056 7.9021 11.9878 14.8367 27.1246
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Anexo 17  Ejemplo de la variable adicional económico-

financiera  EBITDA 
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Anexo 18  Ejemplo de la variable adicional económico-

financiera Ventas totales 

CICSA 2007 
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Anexo 19  Ejemplo de la variable adicional económico-

financiera Activos totales 

GRUPO POCHTECA 2008 
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Anexo 20  Ejemplo de la variable adicional económica-

financiera Ventas exportación  

GRUMA 2008 
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Anexo 21  Ejemplo de la variable adicional económico-

financiera Activos exportación 

GRUPO POCHTECA 2009 

 

 

 

Activos en el extranjero 2009: 33,750 + 587 + 82,173 = 116,510 

 

Activos en el extranjero 2008:  28,569 + 55,787 = 84,356 
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Anexo 22  Tabla Índice General  de Divulgación por año, 

sector y empresa 

 

EMPRESA SECTOR DE ACTIVIDAD 2007 2008 2009 2010 2011 2012 INDICE POSIC.

INDICE POSIC. INDICE POSIC. INDICE POSIC. INDICE POSIC. INDICE POSIC. INDICE POSIC. PROMEDIO

1 Accel INDUSTRIAL 0.433 31 0.483 25 0.433 32 0.383 42 0.333 47 0.283 49 0.392 40

2 Alfa INDUSTRIAL 0.634 9 0.622 9 0.672 7 0.638 10 0.638 12 0.633 8 0.639 8

10 CICSA INDUSTRIAL 0.422 32 0.433 35 0.432 33 0.432 33 0.488 27 0.554 18 0.460 29

15 Consorcio Hogar INDUSTRIAL 0.367 41 0.367 44 0.296 49 0.207 50 0.257 50 0.207 50 0.283 49

26 Grupo Carso INDUSTRIAL 0.398 37 0.403 38 0.404 38 0.402 37 0.402 39 0.451 32 0.410 37

28 Grupo Industrial Salti l lo INDUSTRIAL 0.592 13 0.461 29 0.578 17 0.628 11 0.628 13 0.550 20 0.573 15

29 Grupo KUO INDUSTRIAL 0.597 12 0.599 12 0.599 15 0.597 17 0.647 10 0.479 27 0.586 13

37 ICA INDUSTRIAL 0.568 15 0.604 11 0.634 11 0.664 8 0.684 7 0.626 10 0.630 10

39 Interceramic INDUSTRIAL 0.481 26 0.481 26 0.481 28 0.481 26 0.454 31 0.483 25 0.477 27

41 Lamosa INDUSTRIAL 0.349 44 0.399 40 0.400 40 0.400 39 0.397 42 0.297 47 0.374 43

43 Planeación y Proyectos INDUSTRIAL 0.350 43 0.350 46 0.387 43 0.398 40 0.348 46 0.395 39 0.371 44

PROMEDIO 0.47 0.47 0.48 0.48 0.48 0.45

VARIANZA 0.0105 0.0085 0.0131 0.0181 0.0199 0.0182

MEDIA 0.47

3 Alsea SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.533 20 0.447 32 0.500 26 0.435 31 0.533 23 0.439 36 0.481 26

17 CIE SERV.Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.492 25 0.492 24 0.645 9 0.695 7 0.517 25 0.610 12 0.575 14

19 Edoardo SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.542 18 0.558 18 0.527 21 0.527 23 0.527 24 0.527 23 0.534 22

20 Elektra SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.438 29 0.588 14 0.610 13 0.483 24 0.533 22 0.550 19 0.534 23

27 Grupo Famsa SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.700 5 0.700 6 0.700 6 0.700 6 0.700 6 0.747 5 0.708 6

35 Grupo Posadas SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.366 42 0.366 45 0.366 44 0.366 45 0.366 45 0.366 44 0.366 45

45 San Luis Corporación SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.500 24 0.515 22 0.515 23 0.556 20 0.556 20 0.598 15 0.540 21

49 Vasconia SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.383 40 0.383 43 0.425 35 0.375 43 0.375 43 0.375 42 0.386 42

PROMEDIO 0.49 0.51 0.54 0.52 0.51 0.53

VARIANZA 0.0112 0.0122 0.0125 0.0168 0.0112 0.0168

MEDIA 0.52

4 Altos Hornos de México MATERIALES 0.442 28 0.508 23 0.506 25 0.556 19 0.506 26 0.456 30 0.495 25

6 Autlán MATERIALES 0.285 47 0.283 49 0.333 47 0.333 47 0.400 41 0.285 48 0.320 46

11 Cementos Chihuahua MATERIALES 0.707 4 0.707 5 0.733 5 0.733 5 0.726 5 0.676 6 0.714 5

12 Cemex MATERIALES 0.728 3 0.728 4 0.742 4 0.796 3 0.789 3 0.583 16 0.728 4

14 Collado MATERIALES 0.544 17 0.444 33 0.440 31 0.440 30 0.440 33 0.440 35 0.458 30

16 Convertidora Industrial MATERIALES 0.542 19 0.541 20 0.541 20 0.541 22 0.539 21 0.389 40 0.516 24

18 CYDSA MATERIALES 0.251 48 0.401 39 0.401 39 0.432 32 0.408 37 0.425 37 0.386 41

32 Grupo México MATERIALES 0.516 22 0.566 17 0.574 18 0.461 28 0.611 16 0.629 9 0.559 19

34 Grupo Pochteca MATERIALES 0.407 35 0.407 36 0.444 30 0.548 21 0.461 29 0.478 28 0.458 31

38 Industrias CH MATERIALES 0.623 10 0.621 10 0.617 12 0.617 12 0.617 15 0.612 11 0.618 11

46 Simec Grupo MATERIALES 0.656 6 0.656 7 0.656 8 0.606 13 0.656 9 0.606 13 0.639 7

50 Vitro MATERIALES 0.599 11 0.580 15 0.525 22 0.599 16 0.567 19 0.536 21 0.568 17

PROMEDIO 0.53 0.54 0.54 0.56 0.56 0.51

VARIANZA 0.0217 0.0165 0.0151 0.0154 0.0143 0.0124

MEDIA 0.54

5 Arca Continental PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.558 16 0.533 21 0.600 14 0.450 29 0.683 8 0.817 2 0.607 12

7 Bafar PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.392 38 0.442 34 0.492 27 0.342 46 0.442 32 0.442 34 0.425 34

8 Bimbo PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.639 8 0.800 2 0.812 3 0.797 2 0.808 2 0.808 3 0.777 3

13 Coca Cola Femsa PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.803 2 0.769 3 0.919 1 0.838 1 0.826 1 0.819 1 0.829 1

21 FEMSA PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.839 1 0.872 1 0.833 2 0.789 4 0.789 4 0.783 4 0.818 2

23 Gigante Grupo PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.476 27 0.465 27 0.462 29 0.462 27 0.460 30 0.381 41 0.451 32

24 GRUMA PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.521 21 0.550 19 0.396 42 0.602 14 0.601 17 0.601 14 0.545 20

25 Grupo Azucarero México PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.150 50 0.290 48 0.356 45 0.372 44 0.372 44 0.372 43 0.319 47

30 Grupo La Moderna PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.242 49 0.170 50 0.298 48 0.303 48 0.295 48 0.303 46 0.269 50

33 Grupo Modelo PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.415 33 0.464 28 0.418 36 0.402 38 0.401 40 0.318 45 0.403 38

36 Herdez PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.437 30 0.567 16 0.567 19 0.600 15 0.625 14 0.575 17 0.562 18

40 Kimberly Clark México PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.291 46 0.291 47 0.291 50 0.241 49 0.291 49 0.407 38 0.302 48

42 Minsa PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.390 39 0.390 42 0.340 46 0.390 41 0.440 34 0.444 33 0.399 39

PROMEDIO 0.47 0.51 0.52 0.51 0.54 0.54

VARIANZA 0.0407 0.0436 0.0452 0.0399 0.0368 0.0405

MEDIA 0.52

9 Cablevisión SERVICIOS DE TELECOMUNICACIONES 0.572 14 0.592 13 0.592 16 0.592 18 0.592 18 0.492 24 0.572 16

31 Grupo Megacable Holdings SERVICIOS DE TELECOMUNICACIONES 0.411 34 0.461 30 0.511 24 0.411 35 0.411 36 0.461 29 0.444 33

47 Televisa Grupo SERVICIOS DE TELECOMUNICACIONES 0.639 7 0.639 8 0.639 10 0.639 9 0.638 11 0.638 7 0.639 9

48 TV Azteca SERVICIOS DE TELECOMUNICACIONES 0.405 36 0.405 37 0.405 37 0.405 36 0.405 38 0.455 31 0.414 36

PROMEDIO 0.51 0.52 0.54 0.51 0.51 0.51

VARIANZA 0.0138 0.0120 0.0105 0.0147 0.0146 0.0074

MEDIA 0.52

22 Genoma Lab Internacional SALUD 0.346 45 0.399 41 0.397 41 0.431 34 0.481 28 0.482 26 0.423 35

44 Saba Casa Grupo SALUD 0.512 23 0.461 31 0.431 34 0.483 25 0.433 35 0.533 22 0.476 28

PROMEDIO 0.43 0.43 0.41 0.46 0.46 0.51

VARIANZA 0.0138 0.0019 0.0006 0.0014 0.0011 0.0013

MEDIA 0.45
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Anexo 25  Tabla Subíndice de presencia internacional por 

año, sector y empresa 

 

 

EMPRESA SECTOR DE ACTIVIDAD 2007 2008 2009 2010 2011 2012 IDPI POSIC.

IDPI POSIC. IDPI POSIC. IDPI POSIC. IDPI POSIC. IDPI POSIC. IDPI POSIC. PROMEDIO

1 Accel INDUSTRIAL 0.57 19 0.57 19 0.57 20 0.57 22 0.57 23 0.57 24 0.57 22

2 Alfa INDUSTRIAL 0.55 21 0.54 23 0.54 24 0.56 23 0.57 21 0.61 16 0.56 24

10 CICSA INDUSTRIAL 0.57 20 0.55 20 0.55 22 0.55 24 0.58 20 0.59 20 0.57 23

15 Consorcio Hogar INDUSTRIAL 0.23 50 0.23 50 0.29 47 0.21 50 0.21 50 0.21 50 0.23 50

26 Grupo Carso INDUSTRIAL 0.39 38 0.39 39 0.39 38 0.39 40 0.39 41 0.38 39 0.39 38

28 Grupo Industrial Salti l lo INDUSTRIAL 0.33 42 0.31 43 0.39 39 0.39 39 0.39 40 0.40 37 0.37 43

29 Grupo KUO INDUSTRIAL 0.44 31 0.44 33 0.44 33 0.43 36 0.43 35 0.35 43 0.42 37

37 ICA INDUSTRIAL 0.63 15 0.63 15 0.64 15 0.64 14 0.64 14 0.57 23 0.62 15

39 Interceramic INDUSTRIAL 0.76 4 0.76 5 0.76 5 0.76 6 0.74 6 0.70 7 0.75 5

41 Lamosa INDUSTRIAL 0.44 32 0.44 34 0.44 34 0.44 35 0.43 36 0.43 34 0.43 32

43 Planeación y Proyectos INDUSTRIAL 0.25 49 0.25 49 0.32 45 0.35 44 0.35 44 0.44 33 0.33 45

PROMEDIO 0.47 0.46 0.48 0.48 0.48 0.48

VARIANZA 0.0244 0.0246 0.0182 0.0212 0.0209 0.0182

MEDIA 0.48

3 Alsea SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.75 5 0.53 24 0.56 21 0.53 26 0.53 28 0.53 26 0.57 20

17 CIE SERV.Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.58 17 0.58 18 0.76 6 0.76 7 0.73 8 0.73 6 0.69 10

19 Edoardo SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.58 18 0.67 12 0.62 17 0.62 16 0.62 15 0.62 15 0.62 16

20 Elektra SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.70 10 0.70 8 0.70 11 0.62 17 0.62 16 0.65 13 0.66 14

27 Grupo Famsa SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.80 2 0.80 3 0.80 2 0.80 2 0.80 2 0.63 14 0.77 3

35 Grupo Posadas SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.54 24 0.54 22 0.54 23 0.54 25 0.54 26 0.29 48 0.50 29

45 San Luis Corporación SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.48 27 0.50 26 0.50 26 0.53 27 0.53 27 0.51 27 0.51 28

49 Vasconia SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.55 22 0.55 21 0.50 27 0.50 28 0.50 30 0.50 30 0.52 26

PROMEDIO 0.62 0.61 0.62 0.61 0.61 0.56

VARIANZA 0.0127 0.0106 0.0137 0.0125 0.0117 0.0180

MEDIA 0.61

4 Altos Hornos de México MATERIALES 0.75 6 0.58 16 0.57 19 0.57 21 0.57 22 0.57 22 0.60 17

6 Autlán MATERIALES 0.37 40 0.37 41 0.37 42 0.37 43 0.45 32 0.37 41 0.38 41

11 Cementos Chihuahua MATERIALES 0.48 26 0.48 27 0.62 16 0.62 15 0.60 17 0.60 18 0.57 21

12 Cemex MATERIALES 0.74 7 0.74 6 0.74 8 0.77 5 0.77 5 0.76 4 0.75 4

14 Collado MATERIALES 0.39 37 0.39 38 0.38 40 0.38 41 0.38 42 0.38 40 0.38 39

16 Convertidora Industrial MATERIALES 0.43 34 0.43 36 0.43 36 0.43 37 0.42 38 0.42 35 0.43 35

18 CYDSA MATERIALES 0.40 36 0.40 37 0.40 37 0.45 31 0.42 37 0.51 28 0.43 34

32 Grupo México MATERIALES 0.86 1 0.86 2 0.78 4 0.84 1 0.84 1 0.88 1 0.84 1

34 Grupo Pochteca MATERIALES 0.65 14 0.65 14 0.72 9 0.80 3 0.77 4 0.66 12 0.71 6

38 Industrias CH MATERIALES 0.72 8 0.70 7 0.70 10 0.70 9 0.70 10 0.68 10 0.70 7

46 Simec Grupo MATERIALES 0.69 11 0.69 9 0.69 12 0.69 10 0.69 11 0.69 8 0.69 9

50 Vitro MATERIALES 0.67 12 0.65 13 0.65 14 0.67 12 0.73 7 0.61 17 0.67 13

PROMEDIO 0.60 0.58 0.59 0.61 0.61 0.59

VARIANZA 0.0269 0.0243 0.0217 0.0255 0.0238 0.0219

MEDIA 0.60

5 Arca Continental PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.42 35 0.67 11 0.75 7 0.75 8 0.72 9 0.78 3 0.68 11

7 Bafar PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.33 41 0.33 42 0.33 44 0.33 45 0.33 45 0.33 45 0.33 44

8 Bimbo PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.53 25 0.53 25 0.54 25 0.44 34 0.55 25 0.55 25 0.52 25

13 Coca Cola Femsa PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.71 9 0.79 4 0.79 3 0.58 20 0.55 24 0.79 2 0.70 8

21 FEMSA PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.78 3 0.94 1 0.83 1 0.78 4 0.78 3 0.75 5 0.81 2

23 Gigante Grupo PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.44 29 0.45 32 0.44 31 0.44 32 0.44 34 0.36 42 0.43 33

24 GRUMA PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.55 23 0.45 30 0.44 32 0.69 11 0.69 12 0.69 9 0.58 19

25 Grupo Azucarero México PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.25 48 0.30 44 0.36 43 0.44 33 0.44 33 0.44 32 0.37 42

30 Grupo La Moderna PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.31 44 0.28 46 0.32 46 0.32 46 0.28 47 0.32 46 0.30 46

33 Grupo Modelo PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.28 46 0.28 47 0.28 49 0.25 49 0.25 49 0.34 44 0.28 48

36 Herdez PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.44 30 0.45 31 0.45 30 0.48 29 0.50 29 0.50 29 0.47 31

40 Kimberly Clark México PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.29 45 0.29 45 0.29 48 0.29 47 0.29 46 0.30 47 0.29 47

42 Minsa PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.38 39 0.38 40 0.38 41 0.38 42 0.38 43 0.39 38 0.38 40

PROMEDIO 0.44 0.47 0.48 0.48 0.48 0.50

VARIANZA 0.0268 0.0444 0.0374 0.0304 0.0301 0.0358

MEDIA 0.47

9 Cablevisión SERVICIOS DE TELECOMUNICACIONES 0.61 16 0.58 17 0.58 18 0.58 19 0.58 19 0.58 21 0.59 18

31 Grupo Megacable Holdings SERVICIOS DE TELECOMUNICACIONES 0.47 28 0.47 29 0.47 28 0.47 30 0.47 31 0.47 31 0.47 30

47 Televisa Grupo SERVICIOS DE TELECOMUNICACIONES 0.67 13 0.67 10 0.67 13 0.67 13 0.67 13 0.67 11 0.67 12

48 TV Azteca SERVICIOS DE TELECOMUNICACIONES 0.26 47 0.26 48 0.26 50 0.26 48 0.26 48 0.26 49 0.26 49

PROMEDIO 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50

VARIANZA 0.0339 0.0321 0.0322 0.0321 0.0322 0.0323

MEDIA 0.50

22 Genoma Lab Internacional SALUD 0.43 33 0.43 35 0.43 35 0.60 18 0.60 18 0.60 19 0.51 27

44 Saba Casa Grupo SALUD 0.33 43 0.48 28 0.47 29 0.42 38 0.42 39 0.42 36 0.42 36

PROMEDIO 0.38 0.46 0.45 0.51 0.51 0.51

VARIANZA 0.0046 0.0012 0.0009 0.0163 0.0163 0.0168

MEDIA 0.47
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Anexo 26  Tabla Subíndice de rentabilidad internacional por 

año, sector y empresa  

 

 

EMPRESA SECTOR DE ACTIVIDAD 2007 2008 2009 2010 2011 2012 IDPI POSIC.

IDRI POSIC. IDRI POSIC. IDRI POSIC. IDRI POSIC. IDRI POSIC. IDRI POSIC. PROMEDIO

1 Accel INDUSTRIAL 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.25 4 0.67 6

2 Alfa INDUSTRIAL 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1

10 CICSA INDUSTRIAL 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1

15 Consorcio Hogar INDUSTRIAL 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 9

26 Grupo Carso INDUSTRIAL 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2 1.00 1 0.79 4

28 Grupo Industrial Salti l lo INDUSTRIAL 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1

29 Grupo KUO INDUSTRIAL 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1

37 ICA INDUSTRIAL 0.50 3 0.75 2 0.75 2 1.00 1 1.00 1 1.00 1 0.83 3

39 Interceramic INDUSTRIAL 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 9

41 Lamosa INDUSTRIAL 0.50 3 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.25 4 0.63 7

43 Planeación y Proyectos INDUSTRIAL 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 9

PROMEDIO 0.73 0.77 0.77 0.80 0.80 0.73

VARIANZA 0.0506 0.0393 0.0393 0.0434 0.0434 0.0961

MEDIA 0.77

3 Alsea SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1

17 CIE SERV.Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 0.75 2 0.75 2 0.92 2

19 Edoardo SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 9

20 Elektra SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.25 4 0.25 4 0.42 11

27 Grupo Famsa SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1

35 Grupo Posadas SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 9

45 San Luis Corporación SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 9

49 Vasconia SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 9

PROMEDIO 0.69 0.69 0.69 0.69 0.63 0.63

VARIANZA 0.0670 0.0670 0.0670 0.0670 0.0714 0.0714

MEDIA 0.67

4 Altos Hornos de México MATERIALES 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.50 3 0.50 3 0.25 4 0.33 13

6 Autlán MATERIALES 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 9

11 Cementos Chihuahua MATERIALES 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.25 4 0.46 10

12 Cemex MATERIALES 0.75 2 0.75 2 0.75 2 1.00 1 1.00 1 0.00 5 0.71 5

14 Collado MATERIALES 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 9

16 Convertidora Industrial MATERIALES 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1

18 CYDSA MATERIALES 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 9

32 Grupo México MATERIALES 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 9

34 Grupo Pochteca MATERIALES 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 9

38 Industrias CH MATERIALES 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1

46 Simec Grupo MATERIALES 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 9

50 Vitro MATERIALES 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1

PROMEDIO 0.63 0.63 0.63 0.67 0.67 0.54

VARIANZA 0.0573 0.0573 0.0573 0.0556 0.0556 0.0920

MEDIA 0.63

5 Arca Continental PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 1.00 1 0.58 8

7 Bafar PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 9

8 Bimbo PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1

13 Coca Cola Femsa PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.50 3 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 0.92 2

21 FEMSA PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1

23 Gigante Grupo PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 9

24 GRUMA PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 9

25 Grupo Azucarero México PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.25 4 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.46 10

30 Grupo La Moderna PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.25 4 0.00 5 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.38 12

33 Grupo Modelo PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 9

36 Herdez PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1

40 Kimberly Clark México PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 9

42 Minsa PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 9

PROMEDIO 0.58 0.62 0.65 0.65 0.65 0.69

VARIANZA 0.0665 0.0897 0.0577 0.0577 0.0577 0.0641

MEDIA 0.64

9 Cablevisión SERVICIOS DE TELECOMUNICACIONES 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.00 5 0.42 11

31 Grupo Megacable Holdings SERVICIOS DE TELECOMUNICACIONES 0.25 4 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.46 10

47 Televisa Grupo SERVICIOS DE TELECOMUNICACIONES 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1

48 TV Azteca SERVICIOS DE TELECOMUNICACIONES 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 9

PROMEDIO 0.56 0.63 0.63 0.63 0.63 0.50

VARIANZA 0.0990 0.0625 0.0625 0.0625 0.0625 0.1667

MEDIA 0.59

22 Genoma Lab Internacional SALUD 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 9

44 Saba Casa Grupo SALUD 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 9

PROMEDIO 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50

VARIANZA 0 0 0 0 0 0

MEDIA 0.50
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Anexo 27  Tabla Subíndice de inteligencia competitiva por 

año, sector y empresa 

 

 

EMPRESA SECTOR DE ACTIVIDAD 2007 2008 2009 2010 2011 2012 IDIC POSIC.

IDIC POSIC. IDIC POSIC. IDIC POSIC. IDIC POSIC. IDIC POSIC. IDIC POSIC. PROMEDIO

1 Accel INDUSTRIAL 0.60 6 0.60 5 0.60 6 0.35 20 0.10 41 0.35 20 0.43 13

2 Alfa INDUSTRIAL 0.11 38 0.08 40 0.08 41 0.13 37 0.11 37 0.05 44 0.09 41

10 CICSA INDUSTRIAL 0.05 47 0.11 38 0.11 40 0.11 40 0.11 39 0.18 34 0.11 40

15 Consorcio Hogar INDUSTRIAL 0.35 21 0.35 20 0.44 13 0.32 25 0.32 25 0.32 26 0.35 21

26 Grupo Carso INDUSTRIAL 0.11 40 0.13 35 0.13 37 0.13 38 0.13 35 0.12 37 0.12 38

28 Grupo Industrial Salti l lo INDUSTRIAL 0.38 19 0.25 29 0.25 30 0.25 31 0.25 30 0.35 21 0.29 30

29 Grupo KUO INDUSTRIAL 0.05 45 0.06 44 0.06 44 0.05 46 0.05 46 0.04 46 0.05 46

37 ICA INDUSTRIAL 0.46 10 0.39 13 0.53 8 0.43 13 0.53 8 0.31 28 0.44 12

39 Interceramic INDUSTRIAL 0.39 15 0.39 12 0.39 15 0.39 15 0.28 28 0.22 32 0.34 23

41 Lamosa INDUSTRIAL 0.06 41 0.06 43 0.07 43 0.07 42 0.05 44 0.05 43 0.06 42

43 Planeación y Proyectos INDUSTRIAL 0.50 7 0.50 6 0.61 5 0.64 5 0.39 15 0.54 9 0.53 6

PROMEDIO 0.28 0.27 0.30 0.26 0.21 0.23

VARIANZA 0.0386 0.0335 0.0456 0.0316 0.0224 0.0229

MEDIA 0.26

3 Alsea SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.42 12 0.20 31 0.19 33 0.15 36 0.14 34 0.17 35 0.21 33

17 CIE SERV.Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.13 37 0.13 37 0.47 11 0.47 10 0.35 21 0.31 27 0.31 28

19 Edoardo SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.38 18 0.38 18 0.27 28 0.27 28 0.27 29 0.27 30 0.30 29

20 Elektra SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.48 8 0.49 7 0.60 7 0.05 45 0.55 6 0.60 7 0.46 9

27 Grupo Famsa SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.70 4 0.70 4 0.70 4 0.70 3 0.70 3 0.60 8 0.68 4

35 Grupo Posadas SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.29 27 0.29 27 0.29 27 0.29 27 0.29 27 0.29 29 0.29 31

45 San Luis Corporación SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.27 28 0.33 24 0.33 24 0.50 9 0.50 10 0.48 13 0.40 14

49 Vasconia SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.37 20 0.37 19 0.38 20 0.38 19 0.38 20 0.38 19 0.37 18

PROMEDIO 0.38 0.36 0.40 0.35 0.40 0.39

VARIANZA 0.0287 0.0313 0.0307 0.0432 0.0320 0.0253

MEDIA 0.38

4 Altos Hornos de México MATERIALES 0.46 11 0.46 10 0.46 12 0.46 12 0.46 13 0.46 14 0.46 10

6 Autlán MATERIALES 0.06 43 0.05 46 0.05 46 0.05 44 0.05 45 0.06 42 0.05 45

11 Cementos Chihuahua MATERIALES 0.80 3 0.80 3 0.80 3 0.80 2 0.78 1 0.78 3 0.79 1

12 Cemex MATERIALES 0.15 36 0.15 34 0.22 32 0.21 33 0.18 32 0.15 36 0.18 34

14 Collado MATERIALES 0.33 23 0.33 22 0.32 25 0.32 24 0.32 24 0.32 25 0.33 26

16 Convertidora Industrial MATERIALES 0.03 48 0.03 48 0.03 48 0.03 47 0.02 47 0.02 47 0.03 48

18 CYDSA MATERIALES 0.11 39 0.11 39 0.11 39 0.21 32 0.12 36 0.12 38 0.13 37

32 Grupo México MATERIALES 0.47 9 0.47 9 0.34 21 0.46 11 0.46 12 0.52 10 0.45 11

34 Grupo Pochteca MATERIALES 0.39 16 0.39 14 0.50 10 0.94 1 0.53 7 0.74 4 0.58 5

38 Industrias CH MATERIALES 0.40 14 0.40 11 0.38 17 0.38 16 0.38 16 0.38 16 0.39 15

46 Simec Grupo MATERIALES 0.34 22 0.34 21 0.34 22 0.34 21 0.34 22 0.34 22 0.34 24

50 Vitro MATERIALES 0.32 25 0.24 30 0.23 31 0.32 23 0.10 40 0.07 39 0.21 32

PROMEDIO 0.32 0.31 0.31 0.38 0.31 0.33

VARIANZA 0.0425 0.0432 0.0422 0.0671 0.0473 0.0611

MEDIA 0.33

5 Arca Continental PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.63 5 0.25 28 0.25 29 0.25 30 0.70 2 0.80 2 0.48 8

7 Bafar PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.38 17 0.38 16 0.38 18 0.38 17 0.38 17 0.38 17 0.38 17

8 Bimbo PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.41 13 0.47 8 0.52 9 0.54 7 0.49 11 0.49 12 0.49 7

13 Coca Cola Femsa PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.81 2 0.81 2 0.81 2 0.62 6 0.58 5 0.81 1 0.74 3

21 FEMSA PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.92 1 0.92 1 0.83 1 0.67 4 0.67 4 0.67 5 0.78 2

23 Gigante Grupo PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.18 33 0.13 36 0.11 38 0.11 39 0.11 38 0.04 45 0.12 39

24 GRUMA PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.06 42 0.05 45 0.04 47 0.07 41 0.06 42 0.06 40 0.06 43

25 Grupo Azucarero México PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.25 30 0.15 33 0.42 14 0.42 14 0.42 14 0.42 15 0.35 22

30 Grupo La Moderna PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.15 35 0.07 41 0.17 35 0.20 34 0.20 31 0.20 33 0.17 36

33 Grupo Modelo PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.05 46 0.05 47 0.07 42 0.01 50 0.01 50 0.01 50 0.03 47

36 Herdez PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.24 31 0.38 15 0.38 16 0.27 29 0.38 19 0.63 6 0.38 16

40 Kimberly Clark México PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.16 34 0.16 32 0.16 36 0.16 35 0.16 33 0.24 31 0.18 35

42 Minsa PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.32 26 0.32 26 0.32 26 0.32 26 0.32 26 0.33 24 0.32 27

PROMEDIO 0.35 0.32 0.34 0.31 0.34 0.39

VARIANZA 0.0760 0.0770 0.0659 0.0430 0.0514 0.0771

MEDIA 0.34

9 Cablevisión SERVICIOS DE TELECOMUNICACIONES 0.25 29 0.38 17 0.38 19 0.38 18 0.38 18 0.38 18 0.35 20

31 Grupo Megacable Holdings SERVICIOS DE TELECOMUNICACIONES 0.33 24 0.33 23 0.33 23 0.33 22 0.33 23 0.33 23 0.33 25

47 Televisa Grupo SERVICIOS DE TELECOMUNICACIONES 0.02 49 0.02 49 0.03 49 0.02 48 0.02 49 0.02 49 0.02 49

48 TV Azteca SERVICIOS DE TELECOMUNICACIONES 0.02 50 0.02 50 0.02 50 0.02 49 0.02 48 0.02 48 0.02 50

PROMEDIO 0.16 0.19 0.19 0.19 0.19 0.19

VARIANZA 0.0254 0.0371 0.0369 0.0370 0.0379 0.0377

MEDIA 0.18

22 Genoma Lab Internacional SALUD 0.05 44 0.06 42 0.06 45 0.06 43 0.06 43 0.06 41 0.06 44

44 Saba Casa Grupo SALUD 0.23 32 0.32 25 0.18 34 0.50 8 0.50 9 0.50 11 0.37 19

PROMEDIO 0.14 0.19 0.12 0.28 0.28 0.28

VARIANZA 0.0156 0.0332 0.008 0.0983 0.0983 0.0975

MEDIA 0.21
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Anexo 28  Tabla Subíndice de inversión internacional de 

capital por año, sector y empresa  

 

 

EMPRESA SECTOR DE ACTIVIDAD 2007 2008 2009 2010 2011 2012 IDIIC POSIC.

IDIIC POSIC. IDIIC POSIC. IDIIC POSIC. IDIIC POSIC. IDIIC POSIC. IDIIC POSIC. PROMEDIO

1 Accel INDUSTRIAL 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 17

2 Alfa INDUSTRIAL 1.00 1 0.25 4 0.50 3 0.25 4 0.50 3 0.25 4 0.33 15

10 CICSA INDUSTRIAL 0.25 4 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1

15 Consorcio Hogar INDUSTRIAL 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 11

26 Grupo Carso INDUSTRIAL 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 17

28 Grupo Industrial Salti l lo INDUSTRIAL 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.75 2 0.75 2 0.25 4 0.54 10

29 Grupo KUO INDUSTRIAL 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2 1.00 1 0.25 4 0.71 7

37 ICA INDUSTRIAL 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 6

39 Interceramic INDUSTRIAL 0.50 3 0.25 4 0.25 4 0.50 3 0.50 3 0.25 4 0.38 14

41 Lamosa INDUSTRIAL 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 17

43 Planeación y Proyectos INDUSTRIAL 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 17

PROMEDIO 0.48 0.45 0.48 0.50 0.55 0.39

VARIANZA 0.0620 0.0661 0.0620 0.0682 0.0775 0.0610

MEDIA 0.47

3 Alsea SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.25 4 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.71 7

17 CIE SERV.Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.25 4 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1

19 Edoardo SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 11

20 Elektra SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.25 4 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 0.88 3

27 Grupo Famsa SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 1.00 1 0.58 9

35 Grupo Posadas SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.50 3 0.29 16

45 San Luis Corporación SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1

49 Vasconia SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 17

PROMEDIO 0.41 0.66 0.66 0.66 0.66 0.75

VARIANZA 0.0703 0.1060 0.1060 0.1060 0.1060 0.0893

MEDIA 0.63

4 Altos Hornos de México MATERIALES 0.50 3 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1

6 Autlán MATERIALES 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.50 3 0.25 4 0.29 16

11 Cementos Chihuahua MATERIALES 1.00 1 0.25 4 0.25 4 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.38 14

12 Cemex MATERIALES 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1

14 Collado MATERIALES 0.75 2 0.25 4 0.25 4 0.00 5 0.25 4 0.00 5 0.21 18

16 Convertidora Industrial MATERIALES 0.50 3 0.25 4 0.50 3 0.50 3 0.25 4 0.50 3 0.38 14

18 CYDSA MATERIALES 0.25 4 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.67 8

32 Grupo México MATERIALES 0.25 4 0.50 3 0.75 2 0.25 4 0.50 3 0.50 3 0.46 12

34 Grupo Pochteca MATERIALES 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 17

38 Industrias CH MATERIALES 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 17

46 Simec Grupo MATERIALES 1.00 1 1.00 1 1.00 1 0.75 2 1.00 1 0.75 2 0.92 2

50 Vitro MATERIALES 0.75 2 0.75 2 0.50 3 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.71 7

PROMEDIO 0.56 0.54 0.56 0.52 0.58 0.54

VARIANZA 0.0951 0.1024 0.0951 0.0985 0.0868 0.0920

MEDIA 0.55

5 Arca Continental PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 1.00 1 1.00 1 1.00 1 0.25 4 1.00 1 0.50 3 0.79 5

7 Bafar PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.50 3 0.25 4 0.50 3 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.33 15

8 Bimbo PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1

13 Coca Cola Femsa PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 1.00 1 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.33 15

21 FEMSA PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 6

23 Gigante Grupo PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.50 3 0.71 7

24 GRUMA PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.75 2 1.00 1 0.25 4 1.00 1 1.00 1 1.00 1 0.83 4

25 Grupo Azucarero México PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.00 5 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.21 18

30 Grupo La Moderna PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 17

33 Grupo Modelo PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.75 2 1.00 1 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.25 4 0.71 7

36 Herdez PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.50 3 0.50 3 0.75 2 0.42 13

40 Kimberly Clark México PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 17

42 Minsa PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.50 3 0.50 3 0.33 15

PROMEDIO 0.58 0.56 0.50 0.50 0.58 0.50

VARIANZA 0.1186 0.1266 0.0938 0.0938 0.0978 0.0833

MEDIA 0.54

9 Cablevisión SERVICIOS DE TELECOMUNICACIONES 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1

31 Grupo Megacable Holdings SERVICIOS DE TELECOMUNICACIONES 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.25 4 0.25 4 0.50 3 0.54 10

47 Televisa Grupo SERVICIOS DE TELECOMUNICACIONES 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 6

48 TV Azteca SERVICIOS DE TELECOMUNICACIONES 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 6

PROMEDIO 0.81 0.81 0.81 0.69 0.69 0.75

VARIANZA 0.0156 0.0156 0.0156 0.0990 0.0990 0.0417

MEDIA 0.76

22 Genoma Lab Internacional SALUD 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.50 3 0.50 3 0.33 15

44 Saba Casa Grupo SALUD 1.00 1 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.58 9

PROMEDIO 0.63 0.38 0.38 0.38 0.50 0.50

VARIANZA 0.2813 0.0313 0.0313 0.0313 0 0

MEDIA 0.46
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Anexo 29  Tabla Subíndice de inversión internacional 

intangible por año, sector y empresa 

 

 

EMPRESA SECTOR DE ACTIVIDAD IDIII POSIC.

IDIII POSIC. IDIII POSIC. IDIII POSIC. IDIII POSIC. IDIII POSIC. IDIII POSIC. PROMEDIO

1 Accel INDUSTRIAL 0.00 5 0.25 4 0.00 5 0.00 5 0.00 5 0.00 5.00 0.04 18

2 Alfa INDUSTRIAL 0.50 3 0.50 3 0.75 2 0.50 3 0.50 3 0.50 3.00 0.54 9

10 CICSA INDUSTRIAL 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.00 5 0.25 4 0.50 3.00 0.25 15

15 Consorcio Hogar INDUSTRIAL 0.25 4 0.50 3 0.00 5 0.00 5 0.00 5 0.00 5.00 0.13 17

26 Grupo Carso INDUSTRIAL 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3.00 0.50 10

28 Grupo Industrial Salti l lo INDUSTRIAL 0.75 2 0.25 4 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2.00 0.67 6

29 Grupo KUO INDUSTRIAL 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2.00 0.75 4

37 ICA INDUSTRIAL 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3.00 0.50 10

39 Interceramic INDUSTRIAL 0.25 4 0.50 3 0.50 3 0.25 4 0.25 4 0.75 2.00 0.42 12

41 Lamosa INDUSTRIAL 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3.00 0.50 10

43 Planeación y Proyectos INDUSTRIAL 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4.00 0.25 15

PROMEDIO 0.41 0.43 0.43 0.36 0.39 0.45

VARIANZA 0.0486 0.0238 0.0692 0.0723 0.0610 0.0661

MEDIA 0.41

3 Alsea SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.50 3 0.25 4.00 0.29 14

17 CIE SERV.Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.75 2 0.50 3 0.75 2.00 0.58 8

19 Edoardo SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2.00 0.75 4

20 Elektra SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4.00 0.25 15

27 Grupo Famsa SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3.00 0.50 10

35 Grupo Posadas SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4.00 0.25 15

45 San Luis Corporación SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.50 3.00 0.29 14

49 Vasconia SERV. Y BIENES DE CONSUMO NO BASICO 0.25 4 0.25 4 0.50 3 0.25 4 0.25 4 0.25 4.00 0.29 14

PROMEDIO 0.38 0.38 0.41 0.41 0.41 0.44

VARIANZA 0.0357 0.0357 0.0346 0.0525 0.0346 0.0491

MEDIA 0.40

4 Altos Hornos de México MATERIALES 0.25 4 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.25 4 0.25 4.00 0.38 13

6 Autlán MATERIALES 0.25 4 0.25 4 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.25 4.00 0.38 13

11 Cementos Chihuahua MATERIALES 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2.00 0.75 4

12 Cemex MATERIALES 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1.00 1.00 1

14 Collado MATERIALES 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2.00 0.75 4

16 Convertidora Industrial MATERIALES 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.00 5.00 0.63 7

18 CYDSA MATERIALES 0.00 5 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4.00 0.21 16

32 Grupo México MATERIALES 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.25 4 0.75 2 0.75 2.00 0.54 9

34 Grupo Pochteca MATERIALES 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4.00 0.25 15

38 Industrias CH MATERIALES 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2.00 0.75 4

46 Simec Grupo MATERIALES 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2.00 0.75 4

50 Vitro MATERIALES 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4.00 0.25 15

PROMEDIO 0.52 0.56 0.58 0.56 0.58 0.50

VARIANZA 0.0881 0.0638 0.0556 0.0638 0.0660 0.0938

MEDIA 0.55

5 Arca Continental PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.25 4 0.25 4 0.50 3 0.50 3 0.50 3 1.00 1.00 0.50 10

7 Bafar PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.25 4 0.75 2 0.75 2 0.25 4 0.75 2 0.75 2.00 0.58 8

8 Bimbo PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.25 4 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1 1.00 1.00 0.88 2

13 Coca Cola Femsa PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 1.00 1 0.25 4 1.00 1 1.00 1 1.00 1 0.50 3.00 0.79 3

21 FEMSA PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2.00 0.75 4

23 Gigante Grupo PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3.00 0.50 10

24 GRUMA PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2.00 0.75 4

25 Grupo Azucarero México PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.00 5 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4.00 0.21 16

30 Grupo La Moderna PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.25 4.00 0.25 15

33 Grupo Modelo PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3.00 0.50 10

36 Herdez PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.25 4 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.00 5.00 0.54 9

40 Kimberly Clark México PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.25 4 0.25 4 0.25 4 0.00 5 0.25 4 0.75 2.00 0.29 14

42 Minsa PRODUCTOS DE CONSUMO FRECUENTE 0.50 3 0.50 3 0.25 4 0.50 3 0.50 3 0.50 3.00 0.46 11

PROMEDIO 0.42 0.52 0.58 0.54 0.60 0.58

VARIANZA 0.0769 0.0673 0.0769 0.0921 0.0681 0.0873

MEDIA 0.54

9 Cablevisión SERVICIOS DE TELECOMUNICACIONES 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3.00 0.50 10

31 Grupo Megacable Holdings SERVICIOS DE TELECOMUNICACIONES 0.25 4 0.25 4 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3.00 0.42 12

47 Televisa Grupo SERVICIOS DE TELECOMUNICACIONES 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2.00 0.75 4

48 TV Azteca SERVICIOS DE TELECOMUNICACIONES 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.75 2.00 0.54 9

PROMEDIO 0.50 0.50 0.56 0.56 0.56 0.63

VARIANZA 0.0417 0.0417 0.0156 0.0156 0.0156 0.0208

MEDIA 0.55

22 Genoma Lab Internacional SALUD 0.50 3 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2 0.75 2.00 0.71 5

44 Saba Casa Grupo SALUD 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.50 3 0.25 4 0.75 2.00 0.50 10

PROMEDIO 0.50 0.63 0.63 0.63 0.50 0.75

VARIANZA 0 0.0313 0.0313 0.0313 0.125 0

MEDIA 0.60
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