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Presentación

Al considerar a la investigación como un eje fundamental de la 
generación de conocimiento en el ser humano, se le otorga su 
esencial importancia en términos generales, conceptualizándola 

como ese proceso en donde encuentran convergencia e interrelación el 
sujeto cognoscente (aquel que conoce algún objeto de conocimiento) y 
un objeto de conocimiento (aquello que el sujeto cognoscente conoce). 
De ese proceso irrumpe como resultado irrefutable lo que se le conoce 
como conocimiento. 

Así, ese nuevo resultado, el conocimiento, constituyente de la inves-
tigación en las ciencias administrativas posee una esencia netamente 
humanista, ferviente de entender la realidad organizacional desde una 
óptica del estado ideal de las cosas, que ayude a explicar la evolución y 
asimilación del orden empresarial y de los negocios; por lo que NovaRua 
Revista Universitaria de Administración identifica en los estudios adminis-
trativos todos aquellos fenómenos producidos por ese proceso de con-
vergencia e interacción constante entre los actores diversos que intervie-
nen, y en donde los documentos publicados y sus aportaciones emanan 
de la vida empresarial cotidiana y su propio sentido común.

Es de tal modo que, en el artículo “Propuesta de un esquema de ca-
pitalización para el financiamiento para la pyme en México”, los autores 
María Luisa Saavedra García y Guillermo López Flores proponen un es-
quema de capitalización para que la pequeña y mediana empresa (pyme) 
mexicana pueda acceder a financiamientos adecuados a su naturaleza, 
comparando diversas alternativas existentes en el sistema bancario. Para 
tal fin abordaron el tema de la problemática financiera de la pyme, plan-
teando una metodología del método de caso, explicando detalladamente 
el esquema de capitalización y demostrando, a través de una aplicación 
práctica y empírica, las bondades del modelo que por un lado le permite 
a la pyme capitalizarse y por el otro, tener acceso a financiamientos me-
nos costosos ofrecidos por la banca comercial. 

Asimismo, Luis Alberto Villalobos Álvarez en “Sostenibilidad y em-
prendimiento venezolano: visión contextualizada desde sus actores” 
muestra las experiencias de vida de los emprendedores en el marco de sus 
actos emprendedores y la sostenibilidad empresarial, dentro del contexto 
de una empresa procesadora de chocolate y sus derivados en el Estado 
Carabobo en Venezuela, desarrollando una metodología de corte cua-
litativo y de carácter descriptivo, a través de entrevista a profundidad, 
estructurándola en unidades temáticas que resaltan las categorías de em-
prendimiento a partir de la explotación de oportunidades y afianzamien-
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to de redes, la sostenibilidad económica, social y ambiental. Muestra 
en sus hallazgos un emprendimiento exitoso que contribuye al sistema 
productivo local, generando bienestar a su entorno y equilibradamente 
sostenible. 

Por su parte, en el artículo “Socialización de la jubilación en adultos 
jóvenes microempresarios de Ciudad Juárez”, los autores Luis Eduardo 
Romero Castro y Carmen Patricia Jiménez Terrazas se propusieron co-
nocer la socialización de la jubilación en adultos jóvenes con negocio 
propio, acerca de sus actitudes hacia el envejecimiento y el retiro, y a su 
vez, descubrir qué hay después de ese retiro si desean seguir trabajando. 
Para este cometido desarrollaron una investigación cualitativa mediante 
muestreo de casos-tipo y participantes voluntarios, mediante entrevistas 
a profundidad. Los hallazgos mostraron que la mayoría de esos adultos 
jóvenes microempresarios no dimensionan aún el retiro, a pesar de que 
expresaron poseer ideas concretas sobre temas relacionados a la jubila-
ción, pero desde una perspectiva ajena a sí mismos. 

Para cerrar el número, María Elizabeth Fernández Solís y Carmen 
Patricia Jiménez Terrazas en su artículo “Ajuste y apoyo en la prepara-
ción para la jubilación: una aproximación desde la socialización”, preten-
dieron conocer la preparación a la jubilación, el apoyo social esperado 
y los factores del ajuste de dicha jubilación en trabajadores con muchos 
años de experiencia laboral y próximos al retiro, mediante una investiga-
ción de naturaleza cualitativa, de diseño narrativo de tópico, utilizando 
una estrategia de investigación de estudios de casos múltiples mediante 
muestreo de juicio de empleados próximos al retiro laboral de diversas 
empresas, a través de entrevistas a profundidad, en donde sus resulta-
dos revelaron que sí se considera útil una preparación para la jubilación, 
asimismo, que el apoyo social esperado proviene de la familia y que se 
considera al estrés como un factor de desajuste para decidir el jubilarse.

A través de estos cuatro artículos se puede entender la labor de NovaRua 
como una fuente de difusión de resultados, producto de estudios adminis-
trativos, la cual conlleva la admisión del imaginario sociológico y organi-
zacional como aquella competencia de actuar o servir como moderador 
entre el individuo, las organizaciones y la academia.

Carlos Jesús González Macías
Docente de Tiempo Completo

Licenciatura de Administración de Empresas
Instituto de Ciencias Sociales y Administración

Universidad Autónoma de Ciudad Juárez
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Propuesta de un 
esquema de  

capitalización para el financiamiento 
para la pyme en México 

María Luisa Saavedra García 
Guillermo López Flores 

Universidad Nacional 
Autónoma de México

Resumen

El objetivo de esta inves-
tigación es realizar una 
propuesta de un esque-

ma de capitalización para el 
financiamiento para la pyme 
mexicana, y compararla con 
alternativas que existen en el 
sistema bancario. Para tal fin, 
se desarrolla en primer lugar 
el tema de la problemática 
financiera de la pyme, para 
plantear la metodología de 
este trabajo que se desarrolló 
bajo un enfoque descriptivo, 
aplicando el método de caso; 
posteriormente se explica de 

manera detallada el esquema 
de capitalización que le ser-
virá a la pyme para allegarse 
de recursos, y por último, se 
muestra a través de una apli-
cación práctica y empírica las 
bondades del modelo, mis-
mas que demuestran cómo 
por un lado le permite a la 
pyme capitalizarse y por el 
otro, contar con acceso a una 
fuente de financiamiento me-
nos costosa que la que se ofre-
ce en el mercado a través de la 
banca comercial. El resultado 
principal es que el esquema 
propuesto resulta ser la alter-Recibido: 20 de maRzo de 2019. 

aceptado: 19 de agosto de 2019.
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nativa menos costosa y más 
accesible para la pyme.

Palabras clave: Capitali-
zación, pyme, financiamiento, 
inversión.

JEL: G11, G12, G32

Proposal of a 
capitalization scheme 
for financing for SMEs 
in Mexico

Abstract

The objective of this 
research is to make a 
proposal for a capita-

lization scheme for financing 
the Mexican SME and compa-
re it with alternatives that exist 
in the banking system. To this 
end, the subject of the financial 
problems of the SME is first 
developed, to later propose 
the methodology of this work 
that was developed under a 
descriptive approach applying 
the case method. Afterwards, 
the capitalization scheme 
that will help the SME to 
obtain resources is explained 
in a detailed manner. Finally, 
the benefits of the model are 
shown through a practical and 
empirical application, which 
shows how, on the one hand, 
it allows the SME capitalize 
and, on the other, have access 
to a source of financing less 

expensive than that offered in 
the market through commer-
cial banking. The main result 
is that the proposed scheme 
turns out to be the least ex-
pensive and most accessible 
alternative for the SME.

Keywords: Capitalization, 
SMEs, Financing, Investment.

Introducción

Las pymes (pequeñas y 
medianas empresas), se 
encuentran en una bús-

queda constante de recursos 
financieros ya sea para su so-
brevivencia o crecimiento, sin 
embargo, al tratar de acceder 
a estos se encuentra con una 
serie de obstáculos que se deri-
van de la escasez de recursos y 
de la falta de productos finan-
cieros diseñados de acuerdo 
con sus necesidades, aunado a 
esto se encuentran los trámites 
excesivos, falta de garantías, 
burocracia de las instituciones. 
También, se presenta la falta 
de conocimientos financieros 
para obtener y aplicar estos 
recursos de manera adecuada 
(Osuna, et al. 2014). Otro fac-
tor importante es el poco acce-
so que tienen los empresarios 
a los recursos provenientes de 
los apoyos otorgados por el 

gobierno federal, lo cual según 
la información recolectada 
por Encuesta Nacional sobre 
Productividad y Competiti-
vidad de las Micro, Pequeñas 
y Medianas Empresas (ena-
proce, 2015) se debería prin-
cipalmente al desconocimiento 
de la existencia de los progra-
mas de apoyo, la falta de inte-
rés, la creencia de que no se les 
va otorgar. Lo anterior, resulta 
preocupante si se considera 
que en México el 99.8 % de las 
empresas se encuentran clasifi-
cadas como micro, pequeñas y 
medianas empresas (mipymes), 
siendo el 95 % de estas las que 
se encuentran en el rango de 
microempresas, las que además 
generan el 70 % del empleo y 
aportan 50 % al Producto In-
terno Bruto (Inegi, 2014).

A pesar de la importan-
cia que tienen estas empresas 
en el escenario económico, 
el tema del financiamiento es 
una tarea pendiente, dado que 
el costo del crédito es elevado 
en México y la situación eco-
nómica la mayoría de las veces 
no ha sido la ideal, lo cual es 
consecuencia de altas tasas de 
interés que de alguna forma 
protegen a la banca comercial 
y de desarrollo, pero que dejan 
en clara desventaja al empresa-
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rio y que merman su utilidad 
en el mediano y largo plazo. 
De acuerdo con lo expuesto, 
se formula la pregunta de in-
vestigación: ¿De qué manera 
pueden las pymes capitalizar-
se y tener acceso a recursos 
externos de financiamiento 
para cubrir sus necesidades 
de mediano y largo plazo? ¿Es 
conveniente esta alternativa de 
financiamiento?

Está investigación tiene 
como objetivo proponer un fi-
nanciamiento alternativo para 
la pyme mexicana, basado en 
un esquema de capitalización, 
con el fin de que la misma 
pueda allegarse de recursos ex-
ternos de financiamiento. Así 
también, se realizará una com-
paración con otras fuentes de 
financiamiento, con el fin de 
evaluar la mejor alternativa.

Este trabajo se divide en cu-
atro partes: marco teórico, que 
desarrolla brevemente el tema 
de la problemática financiera de 
la pyme; método, en donde se 
presenta la conceptualización 
del esquema de capitalización, 
explicando los fundamentos del 
financiamiento propuesto; por 

2 Comisión Intersecretarial de Política 
Industrial, de la Secretaría de Econo-
mía, México.

último, la aplicación práctica en 
una empresa real.

Marco Teórico
Problemática 
financiera de la pyme

La literatura acerca de 
los aspectos financieros 
de las pymes es escasa. 

Barquero (2003) ha señalado 
que los dos principales proble-
mas que enfrentan son su es-
tructura financiera y la escasez 
de capital de trabajo, así como 

la carencia de recursos huma-
nos altamente capacitados. 
En México, se cuenta con es-
tudios realizados por la CIPI 
(2003),2 cuyos resultados res-
pecto de los aspectos financie-
ros se muestran en la tabla 1.

Entre los principales aspec-
tos a destacar de este estudio 
del CIPI se tiene que:

1) El 42.6 % de las pymes operan con 
un solo banco y el 35.4 % con dos, lo 
cual refleja la alta dependencia que 
tienen estas de las entidades finan-
cieras, al no buscar otras alternativas.

Tabla 1. Aspectos financieros de las pequeñas empresas
Concepto Respuestas principales

Número de bancos con el que opera El 42.6 %, con un banco; 35.4 % 
con dos bancos

Solicitudes de crédito realizadas 12.93 %
Solicitudes de crédito aprobadas 10.46 %

Principales razones por las que no le 
otorgaron el crédito

Desinterés del banco hacia el 
sector, falta de garantías, falta de 
información, altas tasas de interés

Motivos por los cuales las empresas no 
utilizan el crédito bancario

Altas tasas de interés, incertidum-
bre económica, negativa de la 
banca

Principales fuentes de financiamiento Proveedores, 57.6 %; bancos co-
merciales, 20.4 %

Financiamiento externo Banca comercial, 79 %; banca de 
desarrollo, 3.6 %.

Garantías ofrecidas para crédito ban-
cario

Hipotecaria, 57.9 %; prendaria, 
17.6 %

Destino del financiamiento Activos fijos, materia prima

Fuente: Elaboración Propia con base en CIPI (2003).
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2) Las principales razones por las que 
los bancos no les han otorgado fi-
nanciamiento han sido por el des-
interés del banco hacia el sector y la 
falta de garantías.

3) De las empresas que han accedido a 
crédito externo, la principal fuente 
de financiamiento ha sido la banca 
comercial con 79 %, mientras que 
la banca de desarrollo solo alcanzó 
el 3.6 %.

4) Las principales garantías que han 
ofrecido para acceder al financia-
miento han sido de tipo hipotecario 
y prendario, mientras que el destino 
principal del financiamiento ha sido 
activos fijos y capital de trabajo.

Así también, otros estudios 
han señalado que un aspecto 
importante para la supervi-
vencia de las pymes es el finan-
ciamiento (Salloum y Vigier, 
1997); sin embargo, también 
reconocen que existen serias 
dificultades para que estas se 
alleguen de recursos (Guz-
mán, 1995; Naciones Unidas, 
2002; Barquero, 2003; Caste-
llanos, 2006; Lecuona, 2008); 
las más importantes se resu-
men en la tabla 2. 

Por otro lado, están los 
principales problemas a los 
que puede enfrentarse la en-
tidad de crédito cuando un 
empresario pyme solicita un 
crédito, de acuerdo con LIste-
rri (2007), son: 
• Percepción de riesgo, puesto que las 

entidades aplican criterios de selec-

ción adversa no solo por criterios de 
sector o actividad, sino también por 
el factor de dimensión de la empresa. 

• Información asimétrica, ya que el 
empresario y la entidad financiera 
no disponen del mismo nivel de in-
formación y eso lleva de nuevo a cri-
terios de selección adversa por parte 

de la entidad financiera y de riesgo 
moral por parte del empresario.

• Los costos de evaluación y seguimien-
to son más caros cuando se trata de 
créditos de pequeño monto, lo cual 
discrimina el acceso de las pymes. 

• La falta de recursos propios del pe-
queño empresario hace percibir una 

Tabla 2. Razones por las que las pyme no tienen acceso a finan-
ciamientos
Concepto Descripción

Son empresas de 
alto riesgo

Al ser empresas de escasos activos y escasa capitali-
zación, su vulnerabilidad ante las fluctuaciones del 
mercado y su alto índice de mortalidad. Los parámetros 
para la calificación del riesgo se sujetan a los acuerdos 
de Basilea.

Carecen de infor-
mación adecuada

Libros de cuentas, estados financieros e informes eco-
nómicos incompletos o inexistentes, por lo que los 
acreedores e inversionistas no pueden evaluar la solven-
cia de las eventuales propuestas de las pymes.

Altos costos de 
transacción 

Al tener que prestar pequeñas cantidades de dinero, 
ocasionando una baja rentabilidad en los préstamos a 
este sector, resultando un negocio poco atractivo para 
la banca.

Altos costos de 
financiamiento

Al ser empresas de alto riesgo, la prima que forma parte 
de la tasa de interés se eleva, teniendo como consecuen-
cia un alto costo del dinero que pone en peligro la esta-
bilidad de las pymes.

Factibilidad y 
crecimiento

Inversamente relacionados con el tamaño, representan 
alto riesgo para los mercados financieros que no están 
dispuestos a asumir. 

Montos limitados
Las instituciones financieras limitan los montos de 
préstamos a las pymes; esto no les permite cubrir sus 
necesidades.

Tendencia al corto 
plazo

Que absorbe recursos y garantías para mayores proyec-
tos de inversión.

Escasa capacidad 
de negociación

De las condiciones de la operación por razones de su 
“dimensión”, así como la falta de garantías.

Fuente: Elaboración propia con base en Guzmán (1995); Salloum y Vigier (1997); 
Naciones Unidas (2002); Barquero (2003), Castellanos (2006), Lecuona (2008).
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escasa capacidad de reembolso dis-
ponible. 

• Las garantías tomadas no se pueden 
hacer efectivas en determinados en-
tornos aquejados de inseguridad ju-
rídica.

Todos estos problemas 
hacen que al banco le resulte 
costoso y riesgoso prestarle al 
empresario pyme, aumentando 
más las barreras de acceso.

Limitaciones de las pyme 
para acceder a fuentes externas 
de financiamiento

En la teoría financiera han 
sido objeto de estudio frecuen-
te dos aspectos fundamentales: 
las decisiones de financiamien-
to y las decisiones de inver-
sión, convergiendo todos en 
que la finalidad de estas deci-
siones es la maximización de 
la riqueza para el accionista, 
minimizando el costo de ca-
pital, encontrando el punto 
óptimo entre ambos.

Así pues, la literatura finan-
ciera ha evolucionado desde el 
enfoque tradicional del modelo 
de irrelevancia propuesto por 
Modigliani y Miller (1958), 
hasta la teoría de agencia de 
Jensen y Meckling (1976), la 

3  Estas teorías indican que las empresas tienen la posibilidad de elegir una estructura de deuda conservadora y que el nivel de deuda 
que tiene le permite enviar señales al mercado de poseer una buena salud financiera. 

4 La importancia de este aspecto ha sido señalada por Guzmán (1995) y por Toribio y Sotomayor (1997), resaltando que la dis-
ponibilidad de recursos financieros constituye un factor fundamental para el nacimiento, crecimiento y desarrollo de empresas 
productivas. 

teoría de orden de preferencia 
(Baskin, 1989) y el enfoque de 
señales (Chew, 2001). Sin em-
bargo, estudios antecedentes 
han demostrado que estas teo-
rías no han funcionado, en el 
caso de las pequeñas empresas 
se podría pensar que la escasez 
de información de calidad, la 
inexistente calificación credi-
ticia, la ausencia de separación 
entre propiedad y control, así 
como la asimetría en la infor-
mación, harían que las teorías 
de estructura de capital que se 
pudieran aplicar a las mismas, 
serían las teorías de orden de 
preferencia y el enfoque de 
señales;3 sin embargo, esto 
no es posible dado que las 
empresas no cotizan en bolsa 
(Otero, et al., 2007). De este 
modo, resultan escasas las 
teorías financieras aplicables 
a este sector empresarial.

Por otro lado, los empre-
sarios, para financiar sus ope-
raciones, cuentan con amplia 
variedad de fuentes de finan-
ciamiento (banca de desarro-
llo, banca comercial, micro-
créditos, fondos de fomento 
de entidades gubernamenta-

les, etcétera),4 sin embargo, las 
pymes enfrentan problemas 
financieros que tienen que ver 
con su escasa capitalización 
y con la dificultad de acceder 
directamente a los mercados 
de capitales. Las limitaciones 
para acceder a estos recursos 
externos de financiamiento, 
son (Cazorla, 2008):

a) El racionamiento de la 
pyme en el mercado de cré-
dito. Este tiene su origen en 
los conflictos que surgen 
entre ambas partes, como 
consecuencia de: a) infor-
mación exclusiva reservada 
por los propietarios, b) res-
ponsabilidad limitada ante 
los acreedores, y c) la in-
formación asimétrica entre 
ambos agentes, de los resul-
tados derivados de proyec-
tos de inversión. 

b) El racionamiento de la 
pyme en el mercado de ca-
pital de acciones. La teoría 
de orden de preferencia su-
giere la existencia de cierta 
preferencia del empresario 
en la elección de fuentes 
de financiamiento. Las em-
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presas en general prefieren 
utilizar recursos propios 
y solo cuando estos resul-
tan insuficientes, entonces 
se ven obligadas al uso de 
fuentes de financiamiento 
externo;5 recurriendo en 
este caso a la emisión de ac-
ciones como último recur-
so. Sin embargo, la menor 
profundidad, amplitud y 
eficiencia de los mercados 
de títulos pyme,6 junto 
con los rasgos específicos 
que las caracterizan, incre-
mentan la subvaluación y 
el poco interés de los inver-
sionistas de invertir sus re-
cursos en este sector (dada 
la información negativa que 
la empresa le transmite al 
mercado por consecuencia 
del diferencial de informa-
ción que existe entre los 
inversionistas y la empresa). 
Por otro lado, el pequeño 
empresario no está interesa-
do en el uso de la emisión 
de acciones, como conse-
cuencia de la pérdida de 

5 Siendo esto coincidente con los hallazgos de Hemmen (2002), en los que señala que cuanto más grande es la empresa, mayor es su 
tendencia a financiarse con crédito bancario.

6 Es necesario anotar que, en el mercado de valores mexicano, solo tienen acceso a financiamiento vía emisión de acciones, las em-
presas medianas y grandes.

7 A este respecto Orlandi (2008), ha señalado que existe la posibilidad de que las pyme se financien en el mercado de capitales vía: 
obligaciones negociables, titularización de fideicomisos, entre otros. 

8 Para ver aspectos referentes a la estructura de capital de las pymes, ver Toribio y Sotomayor (1997), Otero, et al. (2007) y Aybar, 
et al. (2006).

control que supone la en-
trada de nuevos socios.7 

Factores explicativos 
de la problemática 
financiera de la pyme

La problemática finan-
ciera de la pyme, según 
Cazorla (2008), tiene 

su origen en un amplio con-
junto de factores de oferta y 
demanda relacionados respec-
tivamente, con aquellas varia-
bles internas relativas a las ca-
racterísticas de la empresa y del 
proyecto a financiar y aquellas 
variables externas del entorno 
relacionadas con las caracterís-
ticas del marco legal y del sis-
tema financiero, así como del 
sector en el que la empresa se 
desarrolla. Se describen estos 
factores a continuación:

Factores ambientales relati-
vos al sector. Las empresas que 
pertenecen a un mismo sec-
tor tienden a mostrar estruc-
turas de capital similares, en 
consecuencia estas y el acceso 
a fuentes de financiamiento 

de las empresas variará de un 
sector a otro.8 Por otra parte, 
los proyectos desarrollados en 
el contexto de sectores de ac-
tividad de bienes duraderos, 
de alta tecnología y activos 
especializados, suelen tener 
mayores dificultades de ac-
ceso al mercado de crédito, 
presentando menores niveles 
de deuda, mientras que las 
empresas que pertenecen a 
sectores de actividad de bienes 
no duraderos y escasamente 
especializados, suelen presen-
tar mayores niveles de endeu-
damiento a largo plazo. Por 
último, se debe considerar el 
nivel del riesgo económico del 
sector que tendría en cuenta 
el efecto de las condiciones de 
demanda, competencia, costos 
y otras condiciones de merca-
do. Esto tiene que ver con el 
ambiente macroeconómico. 
Beck, Demirgüç-Kunt y Mar-
tínez (2008) han mencionado 
que los bancos revelan que esta 
es una de las principales razo-
nes que impiden el crecimien-
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to de una pyme, en los países 
en vías de desarrollo. 

Factores ambientales rela-
tivos al desarrollo y funciona-
miento del sistema financiero. 
No todas las empresas ni todos 
los proyectos participan en el 
mercado financiero en igual-
dad de condiciones. Estas fa-
llas del mercado surgen como 
consecuencia de factores de 
demanda, esto es, los rasgos 
particulares del proyecto o de 
la empresa que los desarrolla; 
y factores de oferta en los que 
intervienen factores relacio-
nados al desarrollo, funcio-
namiento y características del 
sistema financiero.9 

Factores internos relativos a 
las características de la empre-
sa y del proyecto a financiar. 
Al analizar la problemática 
financiera de las pymes, uno 
de los primeros problemas 
que se encuentran está en su 
definición; muchos organis-
mos internacionales y países 
la definen tomando en cuenta 
diversos parámetros para tal 
fin, sin llegar a una definición 
homogénea (Saavedra y Her-
nández, 2008). La dimensión 
en el ámbito de las finanzas 

9 Las entidades financieras se encuentran con problemas tales como: información financiera limitada, fallos en mecanismos in-
ternos de decisión, falta de conocimiento del sector a ese nivel de negocio dado que se especializan por lo general en empresas 
grandes, pero no en pyme. 

permite medir la capacidad de 
autofinanciamiento y el poder 
del mercado. Así, una mayor 
dimensión es signo de mayor 
capacidad de autofinancia-
miento y nivel de garantías, 
favoreciendo la permanencia 
de la empresa en el merca-
do. También, existen otras 
variables que agudizan esta 
problemática como son: a) la 
inexistencia de un mecanismo 
de valoración objetivo esta-
blecido por el mercado, b) la 
responsabilidad ilimitada que 
en la práctica tiene el propie-
tario, c) factores derivados de 
la estructura de propiedad y 
formas de gobierno, reputa-
ción y estrategias. 

Factores internos relaciona-
dos con el proyecto a financiar. 
Aquí intervienen un amplio 
conjunto de variables relacio-
nadas con: a) las actitudes, 
experiencia y nivel de prepa-
ración del equipo emprende-
dor, b) la fase de desarrollo del 
proyecto, c) las estrategias de-
sarrolladas en cada una de las 
áreas funcionales y d) la via-
bilidad económico financiera 
del proyecto.

Por todos estos factores 
explicativos de la problemá-
tica de las pymes, según To-
ribio y Sotomayor (1997), 
estas se ven obligadas a tener 
como principal fuente de fi-
nanciamiento externo el cré-
dito bancario de corto plazo 
(frecuentemente se trata de 
un crédito personal con alto 
costo), el cual resulta costoso 
y no siempre es el más adecua-
do para financiar proyectos 
de inversión productiva cuya 
rentabilidad no se puede de-
terminar de inmediato.

 
La relación 
pymes-bancos

Salloum y Vigier (1997) 
han señalado que el 
principal proveedor de 

liquidez financiera de la pyme 
es la banca, pero las limita-
ciones se encuentran en un 
problema de agencia en don-
de el banco (como principal) 
utiliza a la empresa (agente) 
para generar recursos, de este 
modo se presentan las siguien-
tes situaciones:
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Información 
imperfecta: caso pyme

Esta información imper-
fecta entre las partes 
se agudiza en la pyme, 

pues esta presenta problemas 
con: a) la calidad del proyecto 
en términos de la rentabilidad 
del mismo, b) las característi-
cas del agente o prestatario en 
términos de la confiabilidad 
del repago.

Respecto a la calidad del 
proyecto presentado, las 
pymes enfrentan dos proble-
mas específicos, por un lado, 
los bancos no cuentan en sus 
estructuras con departamen-
tos especializados en análisis 
de pymes; esto implica que 
las entidades financieras no 
poseen un conocimiento am-
plio de la totalidad de los mer-
cados (solo el de las empresas 
grandes), y por el otro, estas 
empresas presentan habitual-
mente un bajo profesiona-
lismo en el equipo gerencial, 
lo que implica que posean 
dificultades para proveer in-
formación de calidad a los 
bancos (generalmente usan 
un contador externo y desco-
nocen su propia información 
financiera).

Por otro lado, el prestata-
rio posee más información 
acerca de su proyecto que el 
prestamista, e intentará obte-
ner la máxima rentabilidad, 
pagando el menor costo fi-
nanciero posible, por lo tan-
to, no tendrá incentivos para 
señalizar su proyecto más allá 
de lo necesario para conseguir 
los fondos, tratando de com-
prometer su capital propio lo 
menos posible porque esto le 
podría hacer perder oportuni-
dades de negocios.

Proceso de asignación 
de créditos 
con asimetrías 
informacionales

Cuando los presta-
tarios potenciales 
piden un préstamo 

a un banco y el banco elige y 
diseña un contrato que maxi-
mice su retorno esperado, el 
retorno esperado del banco 
depende de la probabilidad 
de repago del préstamo y de la 
tasa de interés, por lo tanto; le 
interesa identificar los presta-
tarios con mayor probabilidad 
de repago.

Es difícil y costoso identi-
ficar a los “buenos prestata-
rios” y para eso, el banco, ante 
una situación de información 

asimétrica, debe usar los tér-
minos del contrato para mo-
dificar las conductas de los 
clientes. Por otra parte, la tasa 
de interés que el banco carga a 
los contratos, le afecta de dos 
maneras: 1) dejando de lado a 
potenciales “buenos clientes” 
(el efecto selección adversa) 
o 2) afectando las acciones de 
los prestatarios (estableciendo 
el proceso de monitoreo e ins-
tando a reducir los efectos del 
riesgo moral).

Efecto de selección 
adversa sobre el 
comportamiento de los 
gerentes de banco

Los gerentes de banco 
pueden cometer dos ti-
pos de errores, de tipo 

I: el banco le niega el crédito a 
una empresa que luego se con-
vierte en un éxito comercial; 
de tipo II: el banco aprueba 
el crédito de una empresa que 
luego fracasa. Los bancos es-
tán más preocupados en no 
cometer los errores de tipo II, 
puesto que los errores de tipo 
I difícilmente serán descubier-
tos al no hacerse evidentes, 
esto explica por qué los geren-
tes pueden desechar propues-
tas de pequeñas empresas las 
cuales tienen, aparentemente, 
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alto potencial de crecimiento 
y beneficios.

El efecto del riesgo 
moral sobre la 
asignación del crédito

El banco, para reducir el 
riesgo moral, se ve obli-
gado a efectuar el moni-

toreo de la actividad económi-
ca del prestatario. La dificultad 
de monitoreo en un mercado 
atomizado de prestatarios pro-
voca que las entidades finan-
cieras no otorguen préstamos 
a aquellos proyectos que no 
puedan monitorear. La idea 
que, por defecto las pymes po-
seen retornos inestables, genera 
en los bancos la noción de que 
este tipo de empresas toman 
normalmente elevado riesgo, 
mayor que el del mercado. Por 
lo tanto, los bancos al no poder 
verificar la cantidad de riesgo 
que asumen estas empresas, las 
racionan. Si el costo de moni-
toreo tiene relación inversa con 
el tamaño del proyecto, enton-
ces el desplazamiento será aún 
mayor, los bancos preferirán 
grandes proyectos o grandes 
empresas.

Análisis de las 
garantías como 
condicionantes del 
contrato de préstamo

Al ser la pyme percibi-
da como altamente 
riesgosa, las garantías 

y los colaterales se convierten 
en una limitante importante 
para su acceso al crédito. Para 
el banco, esto también tiene 
implicaciones importantes, así 
los proyectos con alta proba-
bilidad de default, pero con una 
garantía suficiente que elimine 
el riesgo de repago del présta-
mo, será comúnmente acepta-
do, acentuando el error Tipo 
II. En cambio, si el proyecto 
tiene altas probabilidades de 
suceso, pero no presenta las se-
ñales adecuadas, será rechaza-
do, profundizando los errores 
del Tipo I.

Método

Con el fin de proponer 
una alternativa para 
la capitalización de 

las pymes que requieren de in-
versión para la compra de ma-
quinaria, equipo, inmuebles 
o cualquier tipo de inversión 
que necesiten realizar en el 
corto, mediano o largo plazo, 
a través de un esquema de de-

pósitos iguales que garantizan 
la adjudicación del crédito, de-
pendiendo del plazo en el que 
se haya adquirido el financia-
miento. Con las características 
de ser un crédito menos costo-
so que el que otorga la banca 
comercial, por un lado, y por 
el otro, que las pymes puedan 
tener fácil acceso al mismo. Se 
describe a continuación el mo-
delo propuesto, el cual será va-
lidado por medio del método 
de caso simple.

Esquema de 
capitalización para la 
pyme

En este apartado se des-
cribe la manera en la 
que las pymes pueden 

acceder a un esquema de capi-
talización que les permitiría la 
posibilidad de obtener un fi-
nanciamiento accesible y acor-
de a sus necesidades.

Conceptualización 
del esquema de 
capitalización 

Los financiamientos ban-
carios, que se otorgan 
con base en los estados 

de resultados y de la solvencia 
de la pyme, son productos ca-
ros, de contratación engorrosa 
y discriminativos, puesto que 
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las tasas de interés inherentes 
a estos créditos son altas y en 
la mayoría de las ocasiones, 
merman en las utilidades de las 
empresas o en el peor de los ca-
sos, la capacidad de pago, ade-
más de que la aprobación del 
crédito está condicionada a 
una alta solvencia por parte de 
la empresa y garantías de pago. 

Es por esto que se propo-
ne una alternativa para la ca-
pitalización de las pymes que 
requieren de inversión para la 
compra de maquinaria, equi-
po, inmuebles o cualquier tipo 
de inversión que necesiten ha-
cer en el mediano o largo pla-
zo, a través de un esquema que 
funcione con aportación de 
rentas, que servirán de garan-
tía para el autofinanciamiento.

La propuesta para la ob-
tención del crédito para las 
pymes consiste en que la em-
presa aporte una prima o ren-
ta mensual de acuerdo con su 
capacidad de pago (se mane-
jaría un tabulador donde se 
especifique concretamente de 
acuerdo con la aportación, el 
monto crediticio a recibir), y 
después de la acumulación de 
un determinado número de 
rentas, se le otorgue el crédito 
que requiera para realizar los 
proyectos, siempre a una tasa 

de interés menor respecto a la 
banca comercial.

Los beneficios para las 
pymes son los siguientes: 

• Dado que funciona como un autofi-
nanciamiento, utilizado para las acti-
vidades de las pymes, se puede buscar 
la deducibilidad fiscal, de acuerdo 
con el artículo 27, fracción I de la 
Ley del Impuesto Sobre la Renta. 

• La cantidad aportada en la prima o 
renta es directamente proporcional 
al crédito solicitado.

• La tasa de interés siempre será mu-
cho más atractiva que la del banco, 
además de ser fija. 

• Se dará asesoría especializada a las 
pymes para que hagan el mejor uso 
de su crédito. 

• Al recibir el crédito, se continuará 
con los pagos de las rentas o primas 
hasta liquidarlo. 

• Al cubrir el monto del crédito, y 
tener un historial de pago constan-
te y al corriente, automáticamente 
podrán acceder a otro crédito sin 
necesidad de volver a hacer el proce-
dimiento desde un inicio. 

Lo atractivo para la em-
presa y la forma en la que los 
empresarios pueden ver este 
producto, es que pudieran 
considerar la prima o aporte 
mensual como un seguro o 
como el pago a un trabajador, 
que en el corto plazo les traerá 
el beneficio del crédito que re-
quieren para su empresa. Para 
poder otorgar préstamos a una 
tasa menor a la del mercado, 

se deben de agrupar un mí-
nimo de pymes para generar 
un fondo sobre los cuales se 
puedan otorgar los préstamos. 
Este fondo deberá invertirse a 
un instrumento de renta fija 
y variable que deberá generar 
rendimientos que permitan 
dos cosas: ofrecer la tasa de 
crédito más baja del mercado, 
y obtener rendimientos para la 
empresa administradora de los 
fondos encargada de recibir las 
rentas y otorgar los créditos.

Este producto servirá para 
financiar inversiones en el cor-
to, mediano y largo plazo, re-
estructurar deudas contraídas 
con la banca comercial, puesto 
que, al ofrecer una tasa más 
baja, se pagarán menos intere-
ses, generando un ahorro para 
las pymes e incentivando la 
inversión hacia la misma. Ade-
más, será viable su implemen-
tación y éxito como modelo 
de negocios siempre y cuando 
se observe lo siguiente que se 
busque el instrumento de ren-
ta fija y variable que permita 
entregar rendimientos mode-
rados a los otorgantes del cré-
dito, y que esta sea su ganancia, 
cobrando un interés al empre-
sario por debajo del que cobran 
las instituciones bancarias. 
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Figura jurídica que 
asumiría la entidad que 
operaría el esquema de 
capitalización para la 
pyme

La administradora de 
fondos tendría la figu-
ra jurídica de Uniones 

de Crédito bajo una Sociedad 
Anónima de Capital Variable, 
ya que tiene el propósito de 
ofrecer financiamiento y con-
diciones favorables para aho-
rrar y recibir préstamos y servi-
cios financieros, siempre bajo la 
autorización y supervisión de la 
Comisión Nacional Bancaria y 
de Valores y de la Ley General 
de Organizaciones y Activida-
des Auxiliares del Crédito. 

Cada uno de los clientes 
que desean acceder al financia-
miento se convierte en socio 
de manera automática, ya que 
participan directamente en el 
funcionamiento de la admi-
nistradora de fondos bajo el 
concepto de Asociacionismo 
Empresarial; un concepto muy 
utilizado en América Latina. 

A continuación, se presenta 
en la tabla 3 un resumen que 
permite comprender la diferen-
cia entre la figura que se propo-
ne Uniones de Crédito bajo 
asociacionismo y las entidades 
de Ahorro y Crédito Popular:

Para fines ilustrativos, se 
tomó como referencia a Liber-
tad Servicios Financieros S. A. 
de C. V. S. F. P. para describir 
las características de esta caja de 
ahorro y compararlas contra las 
uniones de crédito y el modelo 
de financiamiento. 

Procedimientos 
generales dentro del 
Modelo de Negocios

Es necesario contar con 
criterios previamente 
establecidos para po-

der comenzar con la recepción 

de recursos por parte de las 
pymes, así como su canaliza-
ción, administración y poste-
rior entrega vía créditos. Lo 
anterior dado que no se pue-
den recibir rentas de alguna 
empresa sin conocer su his-
torial crediticio y contar con 
algún colateral que lo avale 
durante la duración del finan-
ciamiento. El principal obje-
tivo de este procedimiento es 
lograr una administración efi-
ciente de la cartera, además de 
ofrecer una óptima calidad en 
el servicio, generando una car-

Tabla 3. Cuadro comparativo: Uniones de crédito y entidades de 
ahorro y crédito popular
Uniones de crédito bajo asociacio-
nismo (Esquema propuesto)

Entidades de Ahorro y Crédito Po-
pular

Figura jurídica: Sociedad Anónima 
de Capital Variable.
Aportaciones: Socios (bajo el mode-
lo de financiamiento, cada socio es 
una pyme que requiere del financia-
miento).
Tasas de interés: Bajo el esquema 
tradicional de Uniones de Crédito, 
las tasas de interés van desde el 10 
% hasta el 45 %. Bajo el modelo de 
financiamiento con un monto de $ 
400 000 se paga una tasa de interés 
del 7 % solamente, de acuerdo con el 
plazo, las condiciones del mercado y 
las características de la empresa soli-
citante del financiamiento. 
Plazo: Desde 12 hasta 60 meses. 

Figura jurídica: Sociedad Anónima 
de Capital Variable Sociedad Finan-
ciera Popular. 
Aportaciones: Socios o clientes. 
Tasas de interés: Dependiendo del 
monto y el plazo; por un monto 
de $ 400 000 se paga una tasa de 
interés del 27.60 % de acuerdo con 
simulador de Libertad y su Producto 
Crediclásico.
Plazo: Desde 24 hasta 166 quincenas 

Fuente: Elaboración propia con base en DOF (2001), DOF (2013) y DOF (2014). 
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tera sana y rentable. A conti-
nuación, se enlista el procedi-
miento que se deberá de seguir 
para comenzar la investigación 
de las pymes: prima o renta o 
montos crediticios, inversión 
en renta variable, inversión en 
renta fija y en metales. El pro-
ceso de la solicitud del crédito, 
la investigación, llenado de so-
licitud, y  aprobación  del  cré-
dito se hará de acuerdo con el 
Manual de crédito bajo el modelo 
genérico para el intermediario fi-
nanciero rural, elaborado por 
Financiera Rural en 2012.10 

Prima o renta y montos 
crediticios

La prima o renta del fi-
nanciamiento de las 
pymes servirá en un 

inicio para generar un fondo 
que permita invertir los recur-
sos en instrumentos de renta 
fija y variable, con lo cual se 
obtendrán rendimientos para 
costear las operaciones de la 

10 Se toma como referencia la metodología de este manual para la aplicación de la Estrategia de Capitalización, dada la disponibi-
lidad de este manual para consulta pública ya que los procedimientos de la banca comercial para la selección de sus candidatos a 
créditos no están disponibles para el público en general en ningún medio de información (Financiera Rural, 2012). 

11 Es importante cuidar que el número de periodos coincida con la capitalización del interés respecto al tiempo. 
12 Indica la fuerza y la dirección de una relación lineal y proporcionalidad entre dos variables estadísticas. Se considera que dos 

variables cuantitativas están correlacionadas cuando los valores de una de ellas varían sistemáticamente respecto a los valores ho-
mónimos de la otra: si tenemos dos variables (A y B) existe correlación si al aumentar los valores de A lo hacen también los de B y 
viceversa (Gujarati, 2004). 

13 Postura de venta de valores cuya liquidación por parte del vendedor se efectúa con valores obtenidos en préstamo (Bolsa Mexicana 
de Valores, 2012).

financiera y al mismo tiempo, 
ofrecer tasas activas superiores 
a la tasa libre de riesgo, pero 
inferiores a las ofertadas en la 
banca comercial y de desarro-
llo. El cálculo de las rentas o 
primas se obtiene mediante 
la siguiente fórmula (Díaz, 
2008): 

 
En donde:

R = Renta o 
Prima

C = Valor 
del Financia-

miento

i = Tasa de inte-
rés del periodo

n = Número 
de periodos del 

financiamiento11

Inversión en renta 
variable: teoría de 
portafolios eficientes

Para la conformación 
del portafolio de ren-
ta variable, se tomará 

como base la teoría de porta-
folios eficientes de Markowitz 
(1952), también conocido 

como modelo de mínima va-
rianza, y cuya idea principal 
es la diversificación de activos, 
tomando en cuenta la relación 
riesgo-rendimiento. Esta teo-
ría tiene supuestos fundamen-
tales sobre los cuales se desa-
rrolla el modelo:

• Existe suficiente y plena información 
para todos los participantes en el 
mercado.

• Se conocen los rendimientos espera-
dos así como las volatilidades (ries-
gos) de los activos financieros y sus 
correlaciones.12

• El mercado asimila de manera inme-
diata toda la información disponible.

• Los rendimientos se comportan bajo 
una distribución normal, en donde 
su media es el rendimiento esperado 
y varianza o desviación estándar es 
la medida de riesgo o volatilidad del 
activo. 

• Existe una plena participación de 
los distintos mercados de activos, en 
donde existen costos y comisiones, 
y existe la posibilidad de las ventas 
en corto.13 

Finalmente, lo que se bus-
ca es encontrar la frontera 
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eficiente14 que permita selec-
cionar las acciones que den un 
mayor rendimiento y que im-
pliquen el mínimo riesgo para 
la cartera, dependiendo de la 
postura que la financiera tenga. 

La inversión en acciones se 
realizará de la siguiente forma: 
se invertirá un 50 % del total 
de los recursos acumulados por 
concepto de rentas o primas en 
4 o 5 acciones de un total de 10, 
las cuales fueron previamen-
te analizadas en sus históricos 
desde el 2007 hasta el 2012 y de 
las cuales se observaron sus ren-
dimientos y volatilidades, para 
posteriormente elegir aquellas 
que representen para la finan-
ciera que manejará el esquema 
propuesto, ganancias entre 10 
% y 20 %. Se realizará la com-
pra en una fecha determinada, 
para posteriormente realizar la 
venta de los títulos, consideran-
do las comisiones y gravámenes 
vigentes al momento de reali-
zar cada una de las operaciones. 

Inversión en 
renta fija: bonos 
gubernamentales

Dentro de la estrate-
gia para la inversión 
de los fondos con 

14 Conjunto de carteras de activos riesgosos que ofrecen la máxima tasa esperada de rendimiento para cualquier desviación estándar, 
representada en la curva de compensación de activos riesgosos (Galván, 2010). 

los que contará la financiera 
propuesta, es necesario obser-
var los bonos de gobierno, los 
cuales serán una zona segura 
de inversión, debiendo consi-
derar un instrumento libre de 
riesgo que permita un creci-
miento del portafolio de ma-
nera segura y con disponibili-
dad de recursos. 

La inversión en renta fija 
se centrará en la compra de 
Certificados de la Tesorería 
de la Federación (CETES), ya 
que es uno de los bonos más 
fáciles de adquirir, además de 
estar referenciados como ins-
trumentos libres de riesgo. Las 
emisiones de este bono son de 
28, 91, 182 y 364 días, aunque 
se han realizado emisiones a 
plazos mayores (Díaz, 2008).

La inversión en bonos gu-
bernamentales se realizará de 
la siguiente forma: se invertirá 
un 25 % del total de los recur-
sos acumulados por concepto 
de rentas o primas, primero 
a través de la compra de CE-
TES a 182 días, los cuales se-
rán adquiridos con descuento 
para que a su vencimiento le 
sea pagado a la financiera su 
valor nominal, recuperando 
de esta forma el capital más la 

respectiva ganancia. Posterior-
mente, las futuras compras de 
CETES se harán a 28 días para 
contar con liquidez de manera 
mensual y estar en posibilidad 
de comenzar a extender los 
créditos solicitados. 

Inversión en metales: 
onza oro y onza plata 

Los metales como el oro 
y la plata han tenido 
un crecimiento con-

siderable al paso de los años; 
muestra de ello son las tasas de 
crecimiento observado duran-
te los últimos 6 años como se 
aprecia en la tabla 4.

Sin embargo, durante el 
último año la plata ha expe-
rimentado un retroceso en su 
crecimiento respecto al 2012 
en un 6 %, contrastante si se 
compara respecto al precio 
promedio del 2011, donde se 
logró un crecimiento del 70 %. 
Por otro lado, el oro ha experi-
mentado tasas de crecimiento 
durante los últimos 6 años des-
de el 11.88 % hasta el 35.68 % 
en cada año. Lo anterior es una 
excelente referencia para con-
siderar la inversión de una par-
te del portafolio de inversión 
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en metales preciosos, pues se 
podrá contar con un instru-
mento adicional a la renta fija 
y variable que permita generar 
rendimientos para la adminis-
tradora de las rentas y a la par, 
ofrecer las tasas competitivas 
respecto a la banca comercial. 

La inversión en metales se 
realizaría de la siguiente forma: 
se buscará invertir un 25 % del 
total de los recursos acumula-
dos por concepto de rentas o 
primas, a través de la compra 
ya sea de onzas oro u onzas pla-
ta amonedadas, las cuales serán 
resguardadas por alguna insti-
tución bancaria y al lograr un 
rendimiento de entre el 15 % 
y 20 %, estar en posibilidad de 
vender los metales y recuperar 
el capital invertido con su res-
pectiva ganancia. 

Opciones financieras

Uno de los inconve-
nientes que tiene la 
teoría de portafolios 

eficientes es que considera 
un mercado estable y sin so-
bresaltos importantes en un 
intervalo de volatilidad mo-
derado. Sin embargo, dado el 
escenario que se experimentó 
en 2008 con los problemas en 
los mercados mundiales origi-
nados por los créditos hipote-
carios en los Estados Unidos 
que llevaron a los mercados fi-
nancieros al colapso y demos-
traron la vulnerabilidad de 
las economías más fuertes del 
mundo, existe la posibilidad 
de que en cualquier momento 
se vuelvan a vivir este tipo de 

recesiones mundiales sin pre-
vio aviso (Saavedra, 2008). 

Derivado de lo anterior, 
Saavedra y Saavedra (2008) 
proponen la valuación de pro-
yectos de inversión a través del 
modelo de opciones reales, 
que, para el caso de la valua-
ción del portafolio, se harán 
unas modificaciones respecto 
a las variables que considera 
el modelo de Black & Scholes 
para poder determinar la via-
bilidad de ejercer o no la com-
pra de acciones de acuerdo con 
una volatilidad experimentada 
históricamente, a través de la 
valuación de opciones finan-
cieras. Dicha modificación se 
puede observar en la tabla 5.

Se debe considerar que el 
modelo de Black & Scholes 
es un modelo de valuación de 

Tabla 4. Tipos de cambio para revalorización de balance del Banco de México, metales preciosos

Año
Onza troy 
(valor en 

pesos)

Porcentaje 
de creci-
miento 
anual

Onza oro 
(valor en 

pesos)

Porcentaje 
de creci-
miento 
anual

Onza plata 
amonedada 

(valor en 
pesos)

Porcentaje 
de creci-
miento 
anual

Onza Oro 
Amonedado 
(valor en pe-

sos)

Porcenta-
je de cre-
cimiento 

anual
2007   147.42   7700.16    163.81    7854.16  
2008   164.17 11.36  9793.43 27.18  180.98 10.48  9989.30 27.18
2009   198.11 20.67   13 287.94 35.68  218.46 20.71  13 553.70 35.68
2010  259.99 31.24  15 595.85 17.37  278.95 27.69  15 907.77 17.37
2011   443.17 70.46  19 690.27 26.25  461.87 65.57  20 084.07 26.25
2012   415.07 -6.34  22 029.71 11.88  434.78 -5.86  22 470.30 11.88

Fuente: Elaboración propia con datos promediados y obtenidos del Banco de México, 2013.
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opciones de compra y venta 
sobre acciones en una fecha 
futura, que también puede ser 
utilizada para opciones ameri-
canas y sobre acciones que pa-
gan dividendos. Para efectos 
del presente trabajo, se busca-
rá determinar la viabilidad de 
ejercer la opción de compra de 
las acciones que seleccionamos 
previamente en el portafolio 
de acuerdo con las volatilida-
des históricas en el mercado, 
para lo cual utilizaremos la 
fórmula del modelo:

 [2]

Dónde: 

A = Capital inicial para la 
inversión del portafolio de ac-
ciones.

E = Monto que se requeri-
rá para la venta de las acciones 
con interés incluido.

r = Tasa libre de riesgo ac-
tual, se tomará el CETE a 28 
días.

T = Tiempo que serán re-
tenidas las acciones por la ad-
ministradora de los recursos 
expresado en años.

σ = Volatilidad promedio 
de las emisoras de las acciones 
del portafolio. 

Lo anterior, solamente se 
recomienda aplicar en merca-
dos que sufren de volatilida-
des constantes y considerables 
únicamente.

Aplicación Empírica: 
Financiamiento para 
Global Technologies 
Solutions, S. A. de C.V.

Definición de los 
participantes en 
la operación de 
financiamiento 

Prestamista: La admi-
nistradora de créditos, 
denominada “Presta-

PYME” (financiera propues-
ta) es una entidad financiera 
con personalidad jurídica y 
patrimonio propio que ope-
ra bajo la supervisión mas no 
la regulación de la Comisión 
Nacional Bancaria y de Valo-
res cuyo objetivo es otorgar 
financiamiento a las pequeñas 
y medianas empresas a través 
del esquema de autofinancia-
miento, es decir, mediante la 
aportación inicial de mensua-
lidades, donde a partir de un 
número determinado de las 
mismas, se otorga en efectivo o 
mediante depósito en la cuen-
ta de la empresa la cantidad de 
financiamiento solicitada des-
de plazos que van de un año 
hasta 60 meses. 

Prestatario: Global Tech-
nologies Solutions, S. A. de 
C. V. es una empresa fundada 
en marzo de 2008, dedicada 
la comercialización de pro-
ductos y servicios innovadores 
con calidad de importación y 

Tabla 5. Analogía de variables entre acción de emisora y el modelo Black & Scholes
Modelo de Black & Scholes Variable Elementos de la acción
Precio del activo subyacente A Capital inicial para inversión
Precio de ejercicio de la acción E Monto = Capital + Intereses
Tasa libre de riesgo Rf CETES a 28 días
Tiempo expresado en años T Tiempo de tenencia de acción en años
Volatilidad σ Volatilidad de la emisora

Fuente: Elaboración propia basado en Saavedra y Saavedra, 2008.
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exportación, apoyando a las 
empresas a desarrollar la lo-
gística de compra de acuerdo 
con sus necesidades. Dentro 
de la cartera de productos y 
servicios con los que cuenta la 
empresa se encuentran: carro-
cerías, pipas de acero al carbón 
y acero inoxidable, tolvas para 
transportar alimentos, cajas 
de transferencia, plataformas, 
remolques, contenedores, ba-
rredoras, grúas, ambulancias, 
equipo de rastreo satelital, así 
como servicios de importa-
ción y exportación de maqui-
naria pesada. 

Rendimientos: Se pretende 
obtener los siguientes rendi-
mientos (tabla 6).

El monto de las rentas de-
penderá del monto del crédito 
a solicitar, lo que se puede ver 
reflejado en la tabla 7. Los mon-
tos finales comparados con los 
iniciales son bastante competi-
tivos si los comparamos con los 
de la banca comercial como se 
muestra en la tabla 8.

Para un financiamiento si-
milar, Santander maneja una 
tasa de 14.71 %, por lo que 
también resulta más costoso 
que el financiamiento alterna-
tivo propuesto en este trabajo.

Esquema de inversión 
en instrumentos de 
renta fija y renta 
variable

Todos los recursos que 
se obtengan por pri-
mas de garantía o ren-

tas deberán ser depositadas en 
un fondo que nos genere ren-
dimientos que permitan ofre-
cer tasas activas competitivas 
respecto a la banca comercial. 
Todas las rentas o primas acu-
muladas se deberán invertir en 
3 fondos distintos:

Renta fija (bonos): Para el 
caso de los bonos, se tendrán 
que adquirir bonos con venci-
miento a 28 días, ya que se esta-

Tabla 6. Instrumentos para invertir las rentas
Instrumento Posición inicial Rendimiento anual Posición final

CETES182 5 000 000 4.5 % 5 098 834.48
Portafolio de Inversión 10 000 000 17.37 % 11 737 000.00
Metales (Oro o Acero) 5 000 000 33.29 % 6 664 000.00

Fuente: Elaboración propia.

Tabla 7. Montos de crédito a solicitar a la financiera
Monto del 

crédito
Apertura de 

crédito
Tasa de 

interés anual
Plazo del 

financiamiento
Monto de la 
mensualidad

Monto final del 
financiamiento

10 000 200.00 5 % 12 meses 856.07 10 472.90
50 000 1000.00 5 % 12 meses 4280.37 52 364.49

100 000 2000.00 6 % 24 meses 4432.06 108 369.46
150 000 3000.00 6 % 24 meses 6648.09 162 554.20
250 000  5000.00 7 % 36 meses 7719.27 282 893.87
500 000 10 000.00 7 % 48 meses 11 973.12  584 709.87

Colateral: Crédito con garantía real basado en los activos de la pyme dependiendo del monto a solicitar.
Fuente: Elaboración propia
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rán otorgando los recursos mes 
con mes a cada uno de los clien-
tes que contraten un crédito. 

Para ello, se contratarán los 
servicios de una casa de bol-
sa mediante la cual se puede 
comprar deuda gubernamen-
tal a través de bonos del go-
bierno federal. 

Supuesto: Se tienen recursos 
por cinco millones de pesos, que 
se invertirán en deuda guberna-
mental a través de CETES a 182 
días, cuya tasa de interés es del 
4.58 %; se obtendrán los rendi-
mientos mostrados en la tabla 9.

Como se observa en la tabla 
9, a pesar de que el rendimien-
to no es muy grande, se tiene 

garantizada una cuarta parte 
de los ingresos por concepto 
de rentas durante los primeros 
seis meses de captación. 

Renta variable (acciones): 
Para el caso de las acciones, se 
necesita generar un portafolio 
que me permita obtener rendi-
mientos por arriba de los obte-
nidos por los bonos guberna-
mentales. Para ello se propone 
lo siguiente:

Supuesto: Se tiene un fon-
do acumulado por concepto de 
rentas o primas por diez millo-
nes de pesos, los cuales se inver-
tirán en el portafolio de accio-
nes de la siguiente manera:

• Se realizó un análisis de los rendi-
mientos históricos de las acciones 
que cotizan actualmente en la Bolsa 
Mexicana de Valores, tomando una 
muestra de diez acciones que fueron 
observadas desde el 12 de enero de 
2007 hasta el 31 de julio de 2012 en 
sus precios de cierre (292 observa-
ciones semanales). De este análisis se 
determinó lo siguiente: 
Se calcularon los indicado-

res anteriores para cada una de 
las acciones de las empresas se-
leccionadas: Walmart, S. A. B. 
de C. V.; CEMEX, S. A. B. de 
C. V.; Grupo Televisa, S. A. B.; 
Alsea, S. A. B. de C. V.; Grupo 
Modelo México, S. A. B. de C. 
V.; Organización Soriana, S. 
A. B. de C. V.; Desarrolladora 
HOMEX, S. A. B. de C. V.; 

Tabla 8. Montos de crédito bajo esquema crediactivo Banorte
Monto del 

crédito
Apertura de 

crédito
Tasa de interés 

anual
Plazo del financia-

miento
Monto de la men-

sualidad
Monto final del 
financiamiento

10 000 232.00 16.82 % 12 meses 911.19 11 166.28
50 000 1160.00 16.82 % 12 meses 4555.93 55 831.16

100 000 2320.00 17.32 % 24 meses 4959.54 121 348.96
150 000 3480.00 16.82 % 24 meses 7403.26 181 158.24
250 000 5800.00 16.82 % 36 meses 8890.62 325 862.32
500 000 11 600.00 16.32 % 60 meses 12 243.81 746 228.60

Colateral: Crédito sin garantía real en base solo a las ventas realizadas por la pyme.

Fuente: Elaboración propia con una TIIE del 4.8185 % del 12 de febrero de 2013 sin periodos de gracia mediante simulador de 
crédito de Banorte, 2012.

Tabla 9. Rendimientos Obtenidos vía CETES 182 días
Inversión Valor Nominal Títulos Interés Bruto ISR Interés Neto Monto Total
5 000 000.00 10.00 511 375 113 750.00 14 918.03 98 834. 48 5 098 834

Fuente: Elaboración propia con tasa de interés promedio ponderada obtenida del Banco de México (http://www.banxico.org.mx) y 
a través del simulador de Cetes en directo, 2013.
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Grupo Financiero Banorte, S. 
A. B. de C. V.; Grupo BIMBO, 
S. A. B.; Fomento Económico 
Mexicano, S. A. B. de C. V.

Bajo la teoría de portafo-
lios eficientes de Markowitz 
(1952), se determinó que la 
frontera eficiente con las 10 
acciones previamente seleccio-
nadas se comporta, tal como se 
muestra en la figura 1.

Como observa en la figura 
de la izquierda, la acción que 
representa el mayor rendimien-
to, pero a la vez el mayor riesgo, 
es la acción de GFNORTE. En 
este caso, no es conveniente in-
vertir ya que el requerimiento 
de rendimiento rondará entre 
el 10 y el 20 %, sería un riesgo 
innecesario invertir en una ac-
ción tan volátil, por lo que se 
descartará del portafolio. En la 

figura de la derecha, se pueden 
observar las acciones que pre-
sentan un menor riesgo y que 
dan un rendimiento que ronda 
entre un 4 % y un 7 %, por lo que 
se descartarán las acciones de 
HOMEX, CEMEX, ALSEA, 
BIMBO y WALMEX.

Una vez que se tienen las ac-
ciones definitivas que integra-
rán el portafolio, se realizará la 
compra de las mismas el 31 de 

Fuente: Elaboración propia.

Figura 1. Frontera Eficiente con 10 acciones

Fuente: Elaboración propia.
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julio de 2012 a precio de cierre, 
que serán vendidas el 14 de no-
viembre de 2012. De lo ante-
rior, se obtienen los rendimien-
tos mostrados en la tabla 10.

Derivado de lo anterior, las 
operaciones de compra y venta 
de acciones del portafolio se 
realizaron como se muestra en 
la tabla 11.15

Sin embargo, cabe resaltar 
que, bajo esta teoría, se consi-
dera estabilidad en el mercado 
sin sobresaltos, descartando la 
volatilidad que se pudiera ex-
perimentar. Es por ello, que se 
necesita adecuar este modelo 
a uno de opciones financie-
ras, el cual, dependiendo de 
la volatilidad de las acciones 
o el mercado, se cuente con la 
oportunidad de ejercer o no la 
opción de compra y/o venta 
de acciones del portafolio. 

Opciones sobre acciones: 
Con el modelo de Black & 
Scholes se puede revisar la 

15  Los rendimientos obtenidos son por solo 77 días de tenencia de las acciones.

viabilidad de comprar las ac-
ciones necesarias para nuestro 
portafolio con base a las vo-
latilidades y una tasa libre de 
riesgo de referencia. 

Las volatilidades que han 
presentado las emisoras objeto 
de compra de acciones se pre-
sentan en la tabla 12.

Con base en la selección de 
acciones previamente realiza-
das en el portafolio eficiente, 
se procederá a realizar la va-
luación de compra (call) del 
portafolio completo, así como 
la valuación de cada una de 
las acciones contenidas en el 
mismo, a través del modelo de 
Black & Scholes (ver tabla 13). 

Tabla 10. Rendimientos obtenidos para cada acción del portafolio
Emisora Precio de compra Precio de centa Rendimiento15

TELEVISACPO 60.51 59.13 -2.28 %
GMODELOC 120.30 116.70 -2.99 %
FEMSAUBD 113.50 121.76 7.28 %
SORIANAB 39.80 42.90 7.79 %

Fuente: Elaboración Propia con los precios reales de compra y venta de acciones el 31 de julio y 14 de noviembre de 2012, respecti-
vamente.
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Tabla 11. Operaciones de compra y venta de acciones del portafolio
Compra

Acción Lotes Precio Monto Comisión IVA Pago
GMODELOC 82 120.30  988 533.02  9885.33  1581.65  1 000 000 

SORIANAB 994  39.80 3 954 132.07 39 541.32 6326.61  4 000 000

TELEVSACPO 82 60.51 494 266.51 4942.67 790.83  500 000
FEMSAUBD 392 113.50 4 448 398.58 44 483.99 7117.44  4 500 000

TOTAL  9 885 330.18 TOTAL 10 000 000.01 

 Venta y rendimientos del portafolio
Acción Lotes Precio Monto Comisión16 IVA Cobro

GMODELOC 82 116.70 958 950.98  10 068.99  1611.04  947 270.96 
SORIANAB 994 42.90  4 262 117.23 44 752.23  7160.36 4 210 204.65 

TELEVSACPO 82 59.13 482 994.19 5071.44  811.43  477 111.32 
FEMSAUBD 392 121.76  4 772 132.26 50 107.39  8017.18 4 714 007.69 

    TOTAL 10 476 194.67   TOTAL  10 348 594.62
    Rp17 590 864.49   Rp  348 594.61
    Rp % 5.98 %   Rp % 3.49 %

   
Rp % 
Anual

31.18 %  
Rp % 
Anual

17.37 %

Fuente: Elaboración propia.

Tabla 12. Porcentajes de volatilidades de las emisoras 
Emisora 2007 2008 2009 2010 2011 Promedio
BIMBO 28.12 41.29 35.99 25.01 27.41 31.56

WALMART 30.68 43.26 0.00 20.86 24.90 23.94
CEMEX 31.42 78.71 68.72 34.81 58.07 54.35

SORIANA 32.62 44.10 44.16 23.37 28.67 34.58
FEMSA 30.22 47.04 37.09 22.69 25.59 32.53

GFNORTE 34.35 70.21 61.52 27.36 35.75 45.84
TELEVISA 26.15 43.43 33.38 23.91 26.34 30.64
HOMEX 35.65 71.59 58.22 28.87 41.25 47.12
ALSEA 33.13 54.05 52.73 21.75 30.84 38.50

GMODELO 25.47 40.14 34.96 26.07 22.35 29.80

Fuente: Elaboración Propia con las volatilidades obtenidas de los anuarios bursátiles 2007-2011 de la Bolsa Mexicana de Valores, 2011.

1617

16 La compra y venta de acciones consideraron comisiones del 1 % sobre compra y 1.5 % sobre venta de cada una de las acciones, así 
como Impuesto al Valor Agregado para cada operación.

17  Rp: rendimientos obtenidos son por solo 77 días de tenencia de las acciones.
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Se procede a realizar el cálculo de la opción de compra del por-
tafolio completo respecto a la volatilidad del mercado, se desarro-
lla la ecuación 1 (explicada en el apartado 2.1.3.5) como sigue:18

 
 

Bajo Distribución Normal estándar…
N(d1) = 0.275261989, N(d2) = 0.256805572

Por lo tanto:

Bajo el mismo procedimiento realizado anteriormente se cal-
cula la opción de compra para las cuatro acciones que se seleccio-
naron en el portafolio eficiente (ver tabla 14).

18 Volatilidad obtenida del portal electrónico de la Bolsa Mexicana de Valores, 2013.

Tabla 13. Reemplazo de la fórmula de Black & Scholes

Variables

A   10 000 000.00 Precio del activo subyacente

E   10 500 000.00 Precio de ejercicio de la opción

RF 4.8185 % Tasa libre de riesgo

T 0.25 Tiempo expresado en años

Sm 11.25 % Volatilidad del mercado (2012)18

Fuente: Elaboración propia
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Como se puede observar, 
para escenarios con alta vola-
tilidad las opciones de compra 
para el portafolio completo, 
así como para cada una de las 
acciones contenidas en él, pre-
sentan una prima que es de 
considerarse si lo que se busca 
es obtener rendimientos que 
permitan ofrecer tasas com-

petitivas en los créditos soli-
citados, puesto que al final, 
permitirá tener la opción de 
obtener el rendimiento desea-
do con el pago de una prima 
que no rebasa más del 5 % en 
cualquiera de los casos obser-
vados previamente.

Metales: En este apartado, 
se debe de buscar algún ins-

trumento que esté basado en 
la cotización de metales como 
el oro y la plata, en los que se 
ha observado crecimiento los 
últimos años. Esto permitirá 
obtener rendimientos atracti-
vos que para ofrecer tasas com-
petitivas a las pyme, así como 
rendimientos suficientes para 

Tabla 14. Relación de variables respecto a las emisoras
Variables\Emisora SORIANAB TELEVISACPO GMODELOC FEMSAUBD
A  4 000 000.00  500 000.00  1 000 000.00   4 500 000.00 
E   4 200 000.00  525 000.00  1 050 000.00  4 725 000.00 
RF 4.8185 % 4.8185 % 4.8185 % 4.8185 %
T 0.25 0.25 0.25 0.25
Sm 34.58 % 30.64 % 29.79 % 32.52 %
CALL 211 132.60 22 542.57 43 428.02 219 399.66

Tabla 15. Operaciones de compra y venta de metales
Compra de metales – julio de 2012

Metales Participación #Monedas Precio compra Monto 
Onza oro 50 % 113 21 976.42 2 500 000.00

Onza plata 50 % 6337 394.51 2 500 000.00
TOTAL 5 000 000.00

Venta y rendimiento de metales – julio de 2012
Metales Participación #Monedas Precio venta Monto 
Onza oro 50 % 113  22 757.89 2 571 641.57

Onza plata 50 % 6337  462.52  2 930,989.24

*El rendimiento observado fue por 4 meses de tenencia de los metales, por 
lo que se considera una capitalización cuatrimestral de la tasa de interés 
anual.

TOTAL  5 502 630.81

Rp*  502 630.81

Rp* %   10.05 %
Rp % ANUAL  33.29 %

Fuente: Elaboración propia con información obtenida en el portal del Banco de México, 2013. 
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cubrir las comisiones de la ad-
ministradora de los fondos. 

Supuesto: Se tiene un fon-
do acumulado por concepto 
de rentas o primas por cinco 
millones de pesos, los cuales 
se invertirán en oro y plata de 
la siguiente manera, tomando 
como fecha de compra de los 
metales el mes de julio de 2012 
y la venta el mes de noviem-
bre de 2012, esta operación se 
muestra en la tabla 15.

Como se puede observar 
en la tabla 15, los rendimien-
tos son muy atractivos, sobre 
todo el de la plata, que obtu-
vo 17.24 % solo en 4 meses, 
mientras que el oro obtuvo un 
rendimiento únicamente del 
2 % en el mismo periodo de 
tenencia de los metales. Con 
lo anterior, se pueden asegurar 
rendimientos superiores al 20 
% anual con la compra y venta 
de metales. 

Obligaciones del 
prestatario 

Una vez que el presta-
tario recibió el mon-
to de financiamiento 

requerido, debe cumplir con 
amortizar el crédito de acuer-
do con el esquema que se pre-
senta a continuación:

Esquema de 
amortización del 
crédito

Se supone que el presta-
tario, Global Technolo-
gies Solutions, S. A. de 

C. V. solicita un crédito por 
400 000.00 (Cuatrocientos 
mil pesos 00/100 M. N.) para 
comprar una propiedad que le 
permita expandir su negocio y 
producir más bienes. El presta-
tario pretende liquidar el cré-
dito en un plazo de 5 años. 

La adjudicación del crédi-
to se realizará a más tardar en 
la vigésima renta o antes, si el 
prestatario adelanta aportacio-
nes que le permitan tener acce-
so al crédito. Después del lle-
nado de la solicitud de crédito 
y del estudio del expediente 
de la pyme, se comienza con 
la recepción de las rentas por 
parte de la empresa. La amor-
tización del crédito, bajo la ad-
ministradora del crédito Pres-
tapyme, sería como se muestra 
en la tabla 16.

En la tabla 16 se puede ob-
servar que por un financiamien-
to de 400 000.00 después de 5 
años se pagarán 75 228.76 de 
intereses, lo que representa una 
tasa de interés por la vida del fi-
nanciamiento del 18.81 %. Este 
financiamiento resulta bastante 

atractivo si es comparado con 
los dos siguientes financiamien-
tos de la banca comercial, que se 
muestran a continuación. 

Para el caso de Crediactivo 
Banorte, por un financiamien-
to de 400 000.00 después de 5 
años se pagarán 219 935.06 de 
intereses, lo que representa una 
tasa de interés por la vida del fi-
nanciamiento del 54.98 %. En 
otras palabras, se pagará solo 
de intereses más de la mitad del 
monto original del financia-
miento más el financiamiento 
original, lo cual puede que no 
sea viable para la mayoría de las 
pyme (tabla 17).



29

novaRua revista universitaria de administración
ISSN: 2007-4042

Tabla 16. Esquema de amortización del crédito bajo Prestapyme (propuesto)

Fuente: Elaboración propia (capitalización propuesta por los autores).
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Tabla 17. Esquema de amortización del crédito bajo Crediactivo Banorte

Fuente: Elaboración propia con datos obtenidos del portal electrónico de Banorte, 2013
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Tabla 18. Esquema de amortización del crédito bajo Crédito comercial pymes en línea tasa tope 
Santander

Fuente: Elaboración propia con datos obtenidos en sucursal Santander, 2013.
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En el caso de Santander y 
su producto Crédito comercial 
pymes en línea tasa tope, por un 
financiamiento de 400 000.00 
después de 5 años se pagarán 
167 311.45 de intereses, lo que 
representa una tasa de interés 
por la vida del financiamiento 
del 41.83 % (tabla 18), con lo 
que se demuestra que sigue 
siendo la mejor opción el 
producto Prestapyme que es 
el esquema propuesto en este 
trabajo (tabla 16). 

Conclusiones

El problema de finan-
ciamiento de la pyme 
radica en que no es 

sujeta de crédito dado el alto 
riesgo que representa para la 
banca prestar sin las garantías 
suficientes de que recuperarán 
el monto del capital, más los 
intereses. Lo anterior repre-
senta un grave peligro para la 
sobrevivencia de este tipo de 
empresas, pues sin la liquidez 
suficiente no podrá ser compe-
titiva en un entorno en donde 
las empresas trasnacionales 
son las que están ganando cada 
vez más terreno.

En esta investigación se 
presentó una propuesta para 
darle solución a la problemá-

tica real de la pyme. Como se 
pudo observar, el esquema de 
capitalización propuesto re-
sulta viable para que las pymes 
se capitalicen y con base en 
ello, obtengan créditos que 
son accesibles y acorde con las 
necesidades de cada una, así 
como a su capacidad de pago. 

Con el esquema de capita-
lización propuesto, se crea un 
fondo que puede ser inver-
tido en bonos del gobierno, 
metales, y acciones, buscando 
aplicar estrategias financieras 
para obtener el máximo rendi-
miento y de este modo incre-
mentar el fondo de las pymes, 
lo que a su vez permite colocar 
el dinero en préstamos a tasas 
más bajas del mercado. Como 
es el caso aquí presentado, con 
el esquema propuesto Pres-
tapyme, la tasa de interés que 
se pagaría sería de 18.81 %, 
mientras que con Crediactivo 
Banorte la tasa de interés se 
eleva a 54.98 %; en tanto que, 
Línea Tasa Tope Santander 
ofrece una tasa de 41.83 %, la 
cual resulta bastante elevada, 
al igual que la de Banorte, de-
mostrando con esto que el fi-
nanciamiento más viable para 
la pyme es a través del esquema 
propuesto al que se le denomi-
nó Prestapyme.

Hoy en día, los créditos co-
merciales son caros con base 
en las condiciones de merca-
do, así como al riesgo que se 
asume al prestarle a la enti-
dad receptora del crédito. Sin 
embargo, con esta estrategia, 
el riesgo es compartido, dado 
que las pymes tendrán que 
aportar una parte del finan-
ciamiento previo a la entrega 
del crédito, con ello, se puede 
ofrecer una tasa más competi-
tiva si es comparada con la de 
la banca comercial. Además, 
se logra un compromiso por 
parte de las pymes para que 
no caigan en incumplimiento 
del crédito, puesto que aporta 
desde un inicio las rentas con 
las que tendrá el derecho de 
recibir la cantidad solicitada 
de financiamiento.
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Resumen

El propósito de la inves-
tigación fue develar las 
vivencias de los em-

prendedores en el marco de su 
emprendimiento y la sosteni-
bilidad empresarial, en el con-
texto de una empresa procesa-
dora de chocolate y sus deriva-
dos en el Estado Carabobo. La 
metodología, utilizada fue a 
partir de la investigación cuali-
tativa con un carácter descrip-
tivo, utilizando la técnica de la 
entrevista. Para ello, se utilizó 
la estructuración de unidades 
temáticas, resaltando las ca-

tegorías de emprendimiento 
a partir de la explotación de 
oportunidades y afianzamien-
to de redes, la sostenibilidad 
económica, social y ambiental, 
que fueron contrastadas con 
teóricos como: Kantin (2004), 
Shapero (1984), Schumpeter 
(1961), entre otros. Los ha-
llazgos muestran un empren-
dimiento exitoso, contribu-
yendo al sistema productivo 
local, generador de bienestar a 
su entorno y equilibradamen-
te sostenible. 

Palabras clave: Empren-
dimiento; sostenibilidad em-
presarial; económica; social; 
ambiental.
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Summary

The purpose of the 
research is to unveil 
the experiences of en-

trepreneurs in the framework 
of their entrepreneurship 
and business sustainability, 
in the context of a chocolate 
processing company and its 
derivatives in the state of Ca-
rabobo. The method responds 
to a qualitative investigation 
of descriptive character; with 
support in the technique of the 
interview. For this, the struc-
turing of thematic units was 
used, highlighting the entre-
preneurship from the exploi-
tation of opportunities and 
strengthening of networks, 
economic, social and environ-
mental sustainability, which 
were contrasted with theo-
rists such as: Kantin (2004), 
Shapero (1984), Schumpeter 
(1961) among others. The fin-
dings show a successful entre-
preneurship contributing to 
the local productive system, 
generator of well-being to its 
environment and balanced in 
a sustainable way.

Keywords: Entrepreneur-
ship; Business Sustainability; 
Economic; Social; Environ-
mental

Introducción

El emprendimiento y 
la sostenibilidad em-
presarial son un pro-

ceso propio de las economías 
emergentes; si bien, los em-
prendedores, haciendo uso de 
su ingenio y tomando en con-
sideración tanto el contexto, 
como los recursos, se apropian 
de una idea que les permita ge-
nerar ganancias económicas; 
en otros casos, evalúan las con-
diciones de un proceso, servi-
cio o producto existente, agre-
gando valor para reinventarlo. 
Estos vienen a formar parte de 
los sistemas productivo y eco-
nómico, puesto que generan 
recursos para los emprende-
dores, los grupos de interés, la 
localidad y el país en general. 

Respecto al caso venezo-
lano, el emprendimiento ha 
sido el recurso utilizado por 
la mayoría de los emprende-
dores, quienes apuestan en el 
marco de una economía emer-
gente. A partir de ello, alinean 
sus esfuerzos y recursos, para 
motorizar ideas que les per-
mitan ofrecer productos y 
servicios a los consumidores, 
sin dejar de lado la creación 
de valor, sin embargo, diver-
sos emprendimientos no cris-

talizan y se quedan en su fase 
inicial. Otros se consolidan y 
se mantienen sostenibles en el 
tiempo, creando el valor eco-
nómico, además de incorpo-
rar el valor medioambiental 
y social, para contribuir en el 
bienestar y progreso del entor-
no en el que se desenvuelven. 
Tal es el caso, de una empresa 
fabricante de chocolates y sus 
derivados, ubicada en el estado 
Carabobo, la cual nace como 
un emprendimiento hace 
aproximadamente ocho años, 
alcanzando su sostenibilidad. 

El propósito de la presen-
te investigación es develar las 
vivencias de los emprendedo-
res en el marco de su empren-
dimiento y la sostenibilidad 
empresarial, en el contexto 
de una empresa procesadora 
de chocolate y sus derivados 
en Carabobo, todo ello, con 
fundamento en que los em-
prendedores deban considerar 
elementos que contribuyan a 
la sostenibilidad como un pro-
ceso socioecológico integrado 
por aspectos de índole econó-
mico, social y ambiental.

Respecto a los hallazgos, es 
posible señalar que la empresa 
que se estudió, forma parte de 
un emprendimiento con vin-
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culaciones socioeconómicas, 
que ha sido exitosa gracias a la 
efectividad operativa de sus so-
cios gerentes, quienes también 
han apostado por el aspecto 
social y así lo demuestran a 
través de las actividades ejecu-
tadas por la empresa para sus 
trabajadores y la comunidad 
en general.

De este modo, se podrán 
encontrar los siguientes apar-
tados que se atienden en el 
presente texto: Los presupues-
tos teóricos, considerando los 
aportes bibliográficos y docu-
mentales referentes a la teoría 
y conceptos pertinentes con 
los ejes temáticos, dentro de 
los cuales se aborda el empren-
dimiento y la sostenibilidad 
empresarial. El andamiaje me-
todológico, en donde se define 
el tipo y diseño metodológico 
de la investigación, las técnicas 
que se emplearon, así como la 
localización y consolidación 
de los datos. La síntesis inter-
pretativa, en la cual se obser-
van de los hallazgos a partir del 
análisis, interpretación y dis-
cusión de los resultados. Por 
último, las reflexiones, dando 
significado a los datos e in-
formación rescatados a partir 
de los resultados y hallazgos, 

que dan respuesta al objetivo 
general de la investigación. Se 
concluye, con la presentación 
las referencias bibliográficas.

P r e supue sto s 
teóricos

Emprendimiento 
Empresarial 

En las economías emer-
gentes, el empren-
dimiento se percibe 

como una oportunidad para 
apalancar el desarrollo econó-
mico y social de las comunida-
des. No obstante, de acuerdo 
con Calderón (2014), el tér-
mino emprendimiento se da 
para resaltar a aquellas perso-
nas que tienen una iniciativa 
en pro de la creación de una 
empresa o proyecto determi-
nado, pero también puede ex-
tender a aquellas que agregan 
valor a un producto o proceso 
existente. El emprendimiento 
es una estrategia que permite 
explotar oportunidades, mo-
vilizar o dinamizar recursos 
con la finalidad de crear valor, 
a través de empresas confor-
madas por emprendedores 
exitosos (Schumpeter, 1961, 
Drucker, 1995). El emprendi-
miento, visto como un proce-
so, puede manifestarse a escala 

local o regional, sus resultados 
pueden desencadenar benefi-
cios tanto en el ámbito social 
como en el económico. 

El emprendimiento como 
concepto no ha logrado una-
nimidad en la comunidad de 
expertos y académicos, aun 
así, Fayole y Bruyat (2002) 
citados por Kantis (2004: 21) 
manifiestan que “se reconocen 
y se vienen presentando tres 
enfoques sobre la empresaria-
lidad (entrepreneurship) o la 
creación de empresas: desde 
las ciencias humanas, desde 
una tendencia economicista, y 
desde las ciencias de la gestión 
y la organización”. Los autores 
citados agregan que la corrien-
te de las ciencias humanas se 
ha dedicado a indagar quién 
es un empresario o cuáles son 
sus atributos de personalidad. 
De acuerdo con este enfoque, 
el emprendedor se caracteriza, 
en primer lugar, por su necesi-
dad de logros, planteando esto 
desde la teoría motivacional 
de McClelland (1961), pero la 
lista de rasgos incluye además, 
el deseo de ser independiente, 
la capacidad de tolerar la am-
bigüedad y el riesgo, la perse-
verancia y la autoconfianza. 



39

novaRua revista universitaria de administración
ISSN: 2007-4042

Otros autores distinguen 
a los empresarios por su ca-
pacidad de aprender; uno de 
los más reconocido es Gilder 
(1984), quien distingue que lo 
que les permite a los empren-
dedores, a pesar de los fracasos 
y las frustraciones, lograr sus 
objetivos por encimas de los 
esquemas tradicionales es la 
creación de una distintiva dis-
posición a volver a empezar. La 
definición de Gilder reconoce 
el predominio del postulado 
de Schumpeter (1961, 1934) y 
su visión del rol innovador del 
empresario en el marco de su 
concepción capitalista. Adi-
cionalmente, Kantis (2004) 
hace distinciones del empren-
dimiento relacionadas con sus 
autores, y la concepción que 
estos tienen del mismo, en este 
sentido comenta: 

Baumol (1997) señala que 
el caso más frecuente es el del 
empresario imitador, es decir, 
el que explota una oportuni-
dad de negocios identificada 
por otra persona. Otros au-
tores, entre ellos Brockhaus 
(1980), asocian la actividad 
empresarial a la propiedad del 
negocio y a la toma de ries-
gos. Jennings (1993), por su 
parte, adopta una definición 

más operativa al considerar 
empresario a quien funda una 
empresa. Esta definición es la 
más generalizada, sobre todo 
debido a su pragmatismo y por 
su facilidad para ser utilizada 
(p. 22). 

En relación con la perspec-
tiva centrada en los atributos 
del emprendedor, la misma ha 
sido objeto de cuestionamien-
to, por cuanto los atributos 
presentes en un emprendedor 
también son observables en 
otros actores sociales, como 
por ejemplo, en deportistas de 
alto rendimiento, estudiantes, 
políticos, entre otros. Ello lle-
vó a que la identificación de 
los atributos no correspondía 
a un campo con cientificidad, 
planteando la redefinición 
de este foco de estudio. De 
allí que en lugar de responder 
“quién” es un emprendedor, 
la atención se centró hacia el 
proceso de creación de em-
presas, dado a que este se sitúa 
como un fenómeno complejo 
con vinculaciones socioeconó-
micas y culturales. Para Kantis 
(2004) entre los defensores 
de este enfoque destacan Sha-
pero, (1984); Gibb y Ritchie, 
(1982); Buame, (1992), pero 
es Shapero (1984) quien con-

ceptualiza el evento empresa-
rial, explicándolo desde cua-
tro perspectivas. Al respecto, 
Kantis (2004) citando a Sha-
pero (1984) señala: 

El evento empresarial se da 
a partir de cuatro condiciones: 
En primer lugar, la presencia 
de “factores de desplazamien-
to”, que son los que llevan a 
una persona a romper con su 
trayectoria de vida previa y a 
inclinarse por la carrera em-
presarial. Estos factores pue-
den ser positivos (identifica-
ción de una oportunidad, de-
seo de realización, entre otros) 
o negativos (por ejemplo, salir 
del desempleo, necesidad de 
emigrar a otro país, frustra-
ción con el empleo actual). 
Las otras condiciones son la 
disposición a actuar por parte 
de quien emprende, la credibi-
lidad en el proyecto y la dispo-
nibilidad de recursos (p. 23). 

Otros autores han incluido 
también la información como 
un factor clave, Gibb y Rit-
chie (1982) citados por Kan-
tis (2004) clasifican las etapas 
del proceso de creación de una 
empresa: la identificación de 
la idea, su validación, el acceso 
a recursos, la negociación, el 
nacimiento y la supervivencia. 
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Para Gibb y Ritchie (1982), el 
desarrollo exitoso del empren-
dimiento depende de cuatro 
factores clave: la idea de nego-
cio, la disponibilidad y obten-
ción de recursos, la habilidad 
del emprendedor, y su nivel 
de motivación y compromiso. 
Kantis (2004) señala, además, 
que un enfoque que ha gana-
do una importancia cada vez 
mayor es el que se centra en el 
papel de las redes dentro del 
proceso emprendedor, sien-
do Johannisson (1998) uno 
de sus exponentes, desde esta 
perspectiva, la interacción del 
emprendedor con otros acto-
res (familiares y amigos, otros 
empresarios, instituciones del 
entorno) constituye un aspec-
to crucial del proceso de crea-
ción de una empresa, que debe 
ser particularmente estudiado. 

Desde otra perspectiva del 
enfoque económico, Kantis 
(2004) hace mención al mo-
delo de Rees y Shah (1986) 
el cual predice que los indivi-
duos eligen el sector en el que 
van a trabajar comparando 
factores tales como el ingreso 
esperado en uno y otro tipo 
de empleo, así como la na-
turaleza del trabajo en cada 
sector; señala, además, Kantis 

(2004) que tanto Rees y Shah 
(1986) como Evans y Jovano-
vic (1989) han identificado 
las variables (educación, expe-
riencia laboral) que explican la 
propensión de los individuos 
a emprender y los distintos 
factores (activos personales y 
aspectos demográficos como 
la edad y estado civil) conside-
rados en la toma de decisiones 
y el riesgo implícito. Es de re-
saltar, que a partir de los enfo-
ques comentados desde la po-
sición de Kantis (2004), como 
defensor del desarrollo local, 
el fenómeno del emprendi-
miento se presenta como un 
enfoque ecléctico e interdisci-
plinar, dado que son muchos 
los factores y perspectivas vin-
culadas al mismo. 

Kantis (2004) señala que el 
Global Entrepreneurship Mo-
nitor (GEM) ha definido un 
marco conceptual que articula 
los diversos factores actuantes 
sobre el proceso emprendedor, 
mediante el cual se explica la 
incidencia sobre el crecimien-
to económico y clasificán-
doles en dos grandes grupos: 
el primero relacionado con 
las condiciones inherentes al 
contexto nacional (que afecta 
las oportunidades para em-

prender), y el segundo corres-
pondiente a las condiciones 
del contexto social, cultural 
y político, influyendo ambos 
sobre la actividad y la capaci-
dad emprendedora, que a la 
par de las oportunidades para 
emprender, definen la dinámi-
ca de los negocios, teniendo 
como fin último contribuir 
con el crecimiento económico 
(GEM, 1999). Los aspectos 
antes mencionados se enmar-
can dentro del entorno empre-
sarial venezolano, y de manera 
específica, en la empresa en 
estudio y los hilos conducto-
res del presente artículo: em-
prendimiento y sostenibilidad 
empresarial. 

Sostenibilidad empresarial 
La incorporación de un 

sector o una empresa al apara-
to productivo del país persigue 
su permanencia en el tiempo, a 
esto se le conoce como soste-
nibilidad, término que se ha 
ido transformando, atendien-
do al área disciplinar en algu-
nos casos y en otros, a elemen-
tos de carácter estructural. No 
obstante, para el estudio se 
asumirá el concepto de soste-
nibilidad empresarial como la 
creación del valor económico, 
medioambiental y social a cor-
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to y largo plazo, contribuyen-
do de esta forma al aumento 
del bienestar y al auténtico 
progreso de las generaciones 
presentes y futuras en su en-
torno general. Para Fernán-
dez (2011) “la sostenibilidad, 
además del pilar económico, 
se encuentran los aspectos so-
ciales y ambientales; los tres en 
conjunto constituyen el arma-
zón de la sostenibilidad” (p. 
35). Paradójicamente, el autor 
separa la parte económica, al 
depender directamente de los 
procesos y del manejo de sus 
responsables. 

Por otra parte, el concep-
to de desarrollo sostenible 
fue formalizado por primera 
vez en 1987 en el informe de 
Brundtland, elaborado por la 
Comisión Mundial sobre el 
Medio Ambiente y Desarrollo 
de las Naciones Unidas, defi-
niéndolo como “aquel que sa-
tisface las necesidades del pre-
sente, sin comprometer la ca-
pacidad de las generaciones fu-
turas de satisfacer sus propias 
necesidades” (p. 1), definición 
que comenzó a difundirse a 
partir de la conferencia orga-
nizada por la Organización de 
las Naciones Unidas (ONU), 
sobre medio ambiente y de-

sarrollo, de nombre Primera 
Cumbre de la Tierra, realizada 
en Río de Janeiro, Brasil, en ju-
nio de 1992. 

Fue así como el concepto de 
sostenibilidad toma un enfo-
que diferente en el mundo de 
los negocios, ya que promueve 
la inclusión social, optimiza-
ción en el uso de los recursos 
naturales y la reducción del 
impacto sobre el medio am-
biente, con el fin de proteger 
al planeta para las generacio-
nes futuras, pero sin dejar de 
lado la dimensión económica 
y financiera del negocio, dado 
que todo ello en conjunto 
creará valor para sus dueños, 
coadyuvando a la continuidad 
del negocio a largo plazo. Esto 
implica que las empresas, al 
enfrentar el entorno compe-
titivo, requieren de un conti-
nuo análisis y apropiación de 
estrategias que les permitan 
ser rentables; de allí que la 
sostenibilidad empresarial im-
plica recursos, tanto humanos 
como económicos, así como su 
alineación con los objetivos or-
ganizacionales y la planeación 
estratégica de la entidad, todo 
ello con miras a la obtención 
de objetivos en materia econó-
mica, social y ambiental. Bar-

cellos (2010) lo explica en los 
siguientes términos: 

Nos encontramos en una 
nueva realidad, en que las 
preocupaciones ambientales, 
sociales y económicas están 
en el punto de la mira, lo que 
hace aumentar la necesidad de 
gestionar estos asuntos en las 
empresas frente a sus grupos 
de interés, por otro lado, los 
grupos de interés tienen altas 
expectativas, están informa-
dos, comunicados conscientes, 
activos e influyentes, lo que ge-
nera riesgos y oportunidades. 
En este contexto, el desarrollo 
sostenible (relacionado con las 
dimensiones ambiental, social 
y económica) puede ser una 
estrategia competitiva (p. 141).

Entendiendo a la gestión 
de la sostenibilidad como una 
estrategia aprovechable a cor-
to, mediano y largo plazo, de 
acuerdo con lo recursivo y 
constante de los cambios y las 
nuevas tendencias, en don-
de los consumidores forman 
parte dentro de los procesos, 
provocando que las organiza-
ciones se reinventen para aten-
der los nuevos requerimientos 
de sus mercados, el desarrollo 
sostenible, en una empresa es 
aquel que contribuye a la ges-
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tión responsable mediante la 
entrega al mismo tiempo de 
beneficios económico, social 
y medio ambiental, conoci-
dos en la actualidad como la 
triple línea del balance o triple 
bottom line, o como 3P por 
sus siglas en inglés: People-
Personas-, Planet-Planeta y 
Profit-Ganancia (European 
Commission, 2001). 

Es así como la sostenibili-
dad empresarial está confor-
mada por las dimensiones: 
económica, social y ambien-
tal; con este enfoque coinci-
den Gil y Barcellos (2011), y 
señalan que el rendimiento 
de la sostenibilidad de una 
empresa, también puede con-
siderarse como una medida de 
la eficiencia operativa y que 
medidas proactivas en el me-
dio ambiente pueden produ-
cir ganancias en el largo plazo, 
no obstante, para Bradley y 
Parrish (2005), las empresas 
sostenibles se centran en el 
desarrollo de una fórmula de 
rentabilidad a escala humana 
que, mediante la conexión con 
todos los grupos de interés 
(stakeholders) y el medio na-
tural, operan en sintonía con 
el progreso social y en armo-
nía con los límites planetarios, 

centrándose en retornos razo-
nables y beneficios, en lugar de 
un crecimiento constante. Las 
características de estas dimen-
siones son: 

Dimensión económica. La 
dimensión económica caracte-
rizada por el esfuerzo para con-
seguir el incremento del valor 
de la empresa y la contribución 
al ingreso nacional, el primero 
medido por la rentabilidad y el 
segundo por el número de em-
pleos generados, impacta en el 
desarrollo sostenible por cuan-
to existe una relación directa-
mente proporcional entre los 
dos, es decir, un aumento en la 
dimensión económica provo-
ca una ampliación en el desa-
rrollo sostenible. Para Romero 
(2012), la sostenibilidad “[…] 
es posible si las dimensiones 
que la componen se integran 
y en los aspectos económicos, 
es necesaria la preservación del 
capital natural, es decir, valo-
res humanos sobre los indica-
dores económicos, que den va-
lor al capital intelectual de sus 
colaboradores” (p. 17).

Dimensión social. Cons-
tituye la forma en la que una 
comunidad se organiza para 
la búsqueda de determinados 
objetivos que permita a cada 

uno de sus miembros mejo-
rar su nivel de vida. El rol de 
la empresa como partícipe de 
un conglomerado humano 
debe ser congruente con lo 
planteado por los intereses de 
la comunidad a la que pertene-
ce y al impacto que tiene en la 
misma. Son constitutivos de la 
dimensión social la calidad la-
boral, el desarrollo del capital 
humano y la responsabilidad 
ética sobre el producto. 

Dimensión ambiental. Está 
enfocada en el control de las 
acciones que afectan al equi-
librio de los sistemas naturales 
y sociales, con el fin de preser-
var las condiciones óptimas de 
vida de los integrantes de cada 
sistema. La reutilización y el 
reciclaje de materiales como las 
tecnologías limpias, son dos de 
los elementos que conforman 
la dimensión ambiental. 

Metodología

El propósito del estudio 
fue develar las vivencias 
de los emprendedores 

en el marco de su emprendi-
miento y la sostenibilidad em-
presarial, por lo tanto, es ne-
cesario explorar sus vivencias 
intencionales como empren-
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dedores y cómo perciben sub-
jetivamente esta realidad. Es 
así como el estudio responde 
a una investigación cualitativa 
de carácter descriptivo, puesto 
que se produce la descripción 
del fenómeno desde la reali-
dad de los informantes, expre-
sadas a través de las entrevistas, 
y mediante una estrategia in-
ductiva y sistemática, en donde 
la descripción se va construyen-
do con base en los hechos. 

El abordaje metodológico 
corresponde al método feno-
menológico de Husserl, en 
virtud que se ocupa de la con-
ciencia con todas las formas de 
vivencias, actos y correlatos de 
los mismos, es una ciencia de 
esencias que pretende llegar 
solo a conocimientos esencia-
les, centrados en la intencio-
nalidad de la conciencia y no 
fijar hechos respetando la rela-
ción que hace la persona de sus 
propias vivencias; centrándose 
en las mismas (Reeder, 2011; 
Martínez, 2006). No obstan-
te, la unidad de estudio es una 
empresa iniciada como un 
emprendimiento empresarial 
hace aproximadamente ocho 
años, dedicada a la fabricación 
de chocolate y sus derivados, 
ubicada en el estado Carabo-
bo. Su producción es comer-

cializada en los mercados lo-
cales a través de pequeñas tien-
das boutique ubicadas en las 
ciudades de Caracas, Valencia 
y Barquisimeto; la diversidad y 
calidad de sus productos le ha 
permitido ser sostenible a lo 
largo del tiempo.

Se aplicaron distintas téc-
nicas como la observación y 
la entrevista (Martínez, 2006; 
Goetz y LeCompte, 1988; Va-
lles, 2002; Taylor y Bogdan, 
1987). La observación fue del 
tipo participante en donde los 
investigadores interactuaron 
con los informantes y el con-
texto social de la empresa en 
estudio, en donde se observa-
ron elementos relacionados 
con las dimensiones social, 
ambiental y económica de la 
entidad. También se aplicó 
una entrevista focalizada, me-
diante un guion de entrevista 
contentivo de tres preguntas 
generadoras, aplicado a los 
informantes clave (previo con-
sentimiento informado). Su 
aplicación fue entre los meses 
de mayo 2018 y diciembre 
2018 al grupo de nueve (9) 
personas dueños-gerentes de 
la entidad en estudio, con eda-
des comprendidas entre los 26 
y 65 años. Estos narraron su 

experiencia en torno al proce-
so de emprendimiento en sí, y 
la sostenibilidad de la empre-
sa. Finalmente, se cumplieron 
las cuatro etapas descritas por 
Martínez (2006) para el mé-
todo fenomenológico: “etapa 
previa, etapa descriptiva, etapa 
estructural y etapa de discusión 
de los resultados, cada uno con 
sus fases y actividades propia-
mente dichas” (pp. 140-154). 

 
Síntesis              
interpretati-
va–esencias             
individua-
les / Esencias         
universales 

Los resultados obtenidos 
a través de las técnicas e 
instrumentos aplicados 

dan cuenta del estado actual 
que guarda el emprendimien-
to y la sostenibilidad, tomando 
estos como unidades temáticas 
para su análisis. Para tales efec-
tos, en el siguiente cuadro se 
presenta en síntesis la clasifica-
ción en esencias individuales y 
universales que dan cuenta del 
análisis fenomenológico reali-
zado a las entrevistas (véase en 
la siguiente página): 
Tabla 1: Matriz interpretati-
va: Emprendimiento–sosteni-
bilidad empresarial 
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Unidad temática: Emprendimiento 

Descripción protocolar Categoría 

Ic-S1-[018-027] “[...] Nuestra empresa nació como parte de un sueño… ya teníamos cierta 
experiencia con unos amigos; le entregábamos el producto y en esa empresa amiga lo procesa-
ban… hasta que decidimos emprender nuestra propia empresa… la maquinaria la compramos 
en Mérida, eran parte de una fábrica que ya no estaba operando… se dio la oportunidad y 
pedimos un préstamo…”.

Explotar oportunida-
des 

Ic-S2-[025-090] “[...] Recuerdo como si fuese ayer el día en que le dije a mi esposa, que tal si 
montamos una empresa de nosotros, ella me miró con los ojos muy abiertos… y me dijo –es 
una idea que a mí también tiene tiempo rondando– [...] –yo creo que si le ponemos cariño, con 
el conocimiento que tenemos y la ayuda de tu hermano podemos hacerlo–”.

Evento empresarial 

Creación de redes

Ic-S8-[055-076] “Cuando mi cuñado me llamó y me planteó la idea, enseguida recopilé infor-
mación e hice contacto con algunos amigos quienes me llevaron a Mérida en donde consegui-
mos la maquinaria que hoy en día tenemos…”.

Ic-S3-[081-090] “En estos 8 años hemos aumentado el número de haciendas proveedoras de 
empleados y trabajadores, de productos puestos en el mercado, y hemos iniciado la incursión 
en otros rubros, como por ejemplo, la bombonería; eso nos permite señalar que la empresa ha 
tenido éxito…”.

Ic-S7-[128-133] “[...] La venta de los productos en las tiendas pasa por presentarle al cliente el 
producto en muchos casos, degustarlo, en ocasiones puede conseguirse con un artista o escri-
tor... nuestros clientes siempre vuelven por más… nuestros productos y marcas a nivel local se 
venden muy bien [...]”.

Desarrollo exitoso

Unidad temática: Sostenibilidad empresarial

Continúa...
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Ic-S1-[032-039] “[…] Con un préstamo que pagamos al banco en cinco años la hicimos real, 
actualmente tiene una capacidad instalada de 1200 metros cuadrados y producimos chocolate 
y sus derivados, vendiéndolo en diferentes tiendas ubicadas en Barquisimeto, Valencia y Ca-
racas… estas tiendas tienen un concepto francés en donde los compradores pueden adquirir 
nuestros productos, pero también pueden observar una obra de arte o leer un libro…”.

Ic-S9-[078-080] “[…] La empresa ha sido viable durante el tiempo en el que hemos funciona-
do, sin embargo, insisto, los últimos tiempos han sido duros, y debemos tomar acciones para 
no sucumbir…”.

Ic-S3-[061-062] “[…] Bueno sí, pienso que la empresa, con algunos altibajos ha sido sosteni-
ble… los análisis financieros apuntan al incremento en la rentabilidad…”.

Sostenibilidad       

económica

Ic-S1-[084-089] “[...] Cumple con lo exigido por la Responsabilidad Social Empresarial y co-
laboramos con los entes comunales de la zona, es decir, con nuestros trabajadores y con la 
comunidad en general… por ejemplo, nuestras obreras tienen a su cargo una cooperativa; ellas 
son parte de la comunidad y en la cooperativa emplean a miembros de la misma...”.

Ic-S8-[080-090] “[...] En lo que respecta al tema social, que en los últimos tiempos ha sido 
muy sensible en Venezuela, la empresa ha tomado ciertas acciones; se ha acercado más a su 
gente, tanto a sus trabajadores como a la comunidad en donde se radica, por ejemplo, una vez 
al mes traemos una peluquera para hacer cortes de cabello a los trabajadores y te cuento, se nos 
acercan muchos habitantes de la comunidad, sobre todo señores mayores para que le hagamos 
el favor de incluirlos. Incluso, ha ido más allá, nosotros manejamos en nuestro presupuesto, 
una pequeña partida destinada a prestar ayudas económicas a personas, que lo requieran y si 
no podemos con dinero, le ayudamos a sacar las copias o a buscar algún medicamento por las 
redes sociales, eso también es colaborar con nuestra comunidad [...]”.

Sostenibilidad

social

Ic-S5-[126-132] “[...] La empresa, como parte de la política ambiental, ha implementado dos 
veces por año la siembra de cacao en diferentes zonas de Carabobo… y a las haciendas pro-
veedoras les damos capacitación, si así lo requieren, para nuestros productos sean de primera 
calidad […]”.

Ic-S6-[091-093] “[...] Podría comentar que por estar en esta zona privilegiada, con un clima 
semitemplado, nuestro consumo eléctrico es mínimo, así como el uso de aire acondicionado…”.

Ic-S3-[101-103] “[...] La empresa desde hace dos años aproximadamente, mantiene un pro-
grama de reciclaje de cartón, vidrio y plástico, el dinero obtenido lo colocamos en un pote y el 
mismo se complementa para contribuir en las reuniones de los trabajadores, por ejemplo, del 
Día de las madres, Día del padre, Día del niño, entre otras [...]”.

Sostenibilidad

ambiental

Fuente: Elaboración propia (2018).
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Discusión 

Es importante aclarar 
que, dada el enfoque 
cualitativo utilizado, 

no se pretende generalizar los 
resultados, estos se considera-
ron válidos para la empresa y 
el contexto objeto de estudio. 
En principio, todos los entre-
vistados coinciden en que la 
empresa nace como un em-
prendimiento y el mismo se ha 
mantenido sostenible a lo lar-
go del tiempo, además, coin-
ciden en el desarrollo exitoso 
que ha tenido la empresa, que 
concuerda con lo señalado por 
Calderón (2014). De igual 
forma, y a través del proceso 
observacional realizado en la 
visita a la planta, se evidencia 
el equilibrio armónico entre 
la explotación de oportunida-
des, la creación de valor seña-
lados por Schumpeter (1961) 
y Drucker (1994), pero tam-
bién, con la sostenibilidad so-
cial y ambiental, haciendo a la 
empresa eficientemente opera-
tiva (Gil y Barcellos, 2011). 

Lo anterior se ve reforzado 
en las esencias individuales de 
los entrevistados. Otro aspecto 
importante a resaltar es el cum-
plimiento de las condiciones 
dadas para el evento empresa-

rial, dejadas en evidencia cuan-
do los emprendedores señalan: 

[...] Recuerdo como si fue-
se ayer el día en que le dije a 
mi esposa: qué tal si monta-
mos una empresa de nosotros; 
ella me miró con los ojos muy 
abiertos…y me dijo –es una 
idea que a mí también tiene 
tiempo rondando... yo creo 
que si le ponemos cariño, con 
el conocimiento que tenemos 
y la ayuda de tu hermano po-
demos hacerlo (Ic-S2-[025-
090], 2018).

Cuando mi cuñado me lla-
mó y me planteó la idea, en-
seguida recopilé información 
e hice contacto con algunos 
amigos quienes me llevaron 
a Mérida en donde consegui-
mos la maquinaria que hoy 
en día tenemos (Ic-S3-[055-
076], 2018).

También, el desarrollo del 
emprendimiento en estudio 
cumplió las cuatro condicio-
nes mencionadas por Shapero 
(1984): factor de desplaza-
miento; disposición para ac-
tuar; creer en el proyecto y la 
disponibilidad de recursos. 
El hallazgo anterior también 
reflejó el concepto de redes, 
señalado por Johannisson 
(1998). Para este autor es im-

portante la incorporación de 
familiares, amigos o incluso 
otras empresas que contribu-
yan en el establecimiento del 
emprendimiento. Adicional-
mente, la técnica de investi-
gación y su análisis permiten 
mostrar que la empresa en es-
tudio posibilita el desarrollo 
local tal y como lo señala Kan-
tis (2004), a través de la incor-
poración de los habitantes de 
la comunidad como trabajado-
res de la empresa y el empleo 
directo e indirecto generado 
en los diferentes procesos des-
de la producción hasta la venta 
del producto terminado. 

Reflexiones 

A partir de la revisión y 
el análisis de los resul-
tados obtenidos, fue 

posible develar las vivencias de 
los emprendedores en el mar-
co de su emprendimiento y la 
sostenibilidad empresarial, en 
el contexto de la empresa pro-
cesadora de chocolate y sus de-
rivados en el estado Carabobo. 
Dicha empresa forma parte de 
un emprendimiento con vin-
culaciones socioeconómicas, 
que han sido exitosas gracias 
a la efectividad operativa de 
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sus socios gerentes, quienes 
también han apostado por el 
aspecto social y así lo demues-
tran a través de las actividades 
ejecutadas por la empresa para 
sus trabajadores y la comuni-
dad en general. En este contex-
to, la sostenibilidad empresa-
rial ha sido encarada desde sus 
tres ámbitos, el económico, el 
social y el ambiental, dejando 
una clara demostración de que 
la sostenibilidad es producto 
de una estrategia empresarial 
que busca la producción de 
ganancias, pero que toma en 
cuenta la conexión con todos 
los grupos de interés y el me-
dio ambiente. 

Finalmente, el emprendi-
miento forma parte del siste-
ma productivo local, materia-
lizado tanto en su planta ubi-
cada en el estado Carabobo, 
como en las tiendas boutiques 
dispuestas en las ciudades de 
Caracas, Valencia y Barqui-
simeto, coadyuvando en la 
generación de empleos, y por 
ende, en el bienestar socioe-
conómico de sus trabajadores, 
familia y comunidad. 
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Resumen

La socialización de la ju-
bilación es el proceso de 
adaptación y aprendiza-

je de los individuos al nuevo rol 
de jubilación del entorno labo-
ral, desde los patrones de reti-
ro aceptados normativamente 
por un grupo, organización o 
sociedad. Con el objetivo de 
conocer la socialización de la 
jubilación en adultos jóvenes 
con negocio propio, ¿sus acti-
tudes?, ¿qué es necesario para 
un buen envejecer?, ¿cuándo 
es “un buen tiempo” para re-
tirarse?, ¿seguir o no trabajan-

do, emprendiendo?, ¿cómo 
obtendrán sus ingresos y que 
sigue después de la jubilación?, 
se desarrolla una investigación 
cualitativa mediante muestreo 
de casos-tipo y participantes 
voluntarios, adultos jóvenes 
con negocio propio, mediante 
la técnica de entrevistas a pro-
fundidad y el instrumento de 
guía de entrevista semiestruc-
turada. Entre los resultados de 
6 participantes, los hallazgos 
muestran que casi todos los 
adultos jóvenes microempresa-
rios entrevistados, no están lis-
tos para el retiro, aun y cuando 
expresan ideas concretas sobre 
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los demás temas relacionados 
a la jubilación, pero desde una 
perspectiva ajena a sí mismos 
ya que ni siquiera la tienen en 
cuenta. Se abren nuevas líneas 
de abordaje del tema a partir 
de los hallazgos.

Palabras clave: socializa-
ción, jubilación, adultos jóve-
nes, microempresarios, Ciu-
dad Juárez

Abstract

Retirement socializa-
tion is the adaptation 
and learning process 

of individuals to retirement’s 
new role in work environ-
ment, from retirement pat-
terns normatively accepted 
by a group, organization or 
society. With the objective 
of acknowledging retirement 
socialization in young adults 
with own business, their atti-
tudes?, what’s necessary for a 
good aging?, when is “a good 
time” to retire?, to continue 
working or not, entrepreneu-
ring?, how will they obtain 
their income and what’s next 
after retirement?, a qualitative 
research, narrative (interpreta-
tive perspective), of type cases 
and voluntary participants is 
developed, through in-depth 

interview technique and a se-
mi-structured interview guide 
instrument. Among the results 
of 6 participants, the findings 
show that almost all young mi-
croentrepreneurs interviewed 
are not ready for retirement, 
even though they express con-
crete ideas about the other is-
sues related to retirement, but 
from an outsider’s perspective 
since they don’t even consider 
it. New lines of approach of 
the subject are opened from 
the findings

Keywords: socialization, 
retirement, young adults, mi-
croentrepreneurs, Ciudad Juá-
rez

Introducción

La Jubilación es un fe-
nómeno complejo, ge-
neralizado en las socie-

dades industriales a partir del 
siglo XX y que desde un punto 
de vista institucionalizado, se 
refiere a los distintos patrones 
de retiro de la fuerza laboral 
que son aceptados normativa-
mente (Szinovacz, 2003), por 
los que una persona que alcan-
za una determinada edad, ge-
neralmente los 65 años, o que 
está afectada de incapacidades 
físicas o psíquicas importan-

tes para el trabajo, queda des-
ligada socialmente de su pro-
fesión y adquiere el derecho 
a una retribución económica 
(Sirlin, 2007). 

La importancia de estu-
diar la jubilación es porque el 
número de personas mayores 
crece de manera exponencial 
como consecuencia del en-
vejecimiento de la población 
(Padilla, Aguilar, Díaz y Man-
zano, 2016). Y poder retirarse 
cómodamente, es una cuestión 
que se vive distinto para cada 
individuo, por lo que tomar 
las medidas apropiadas pue-
de marcar una gran diferencia 
entre vivirla de una manera 
placentera y agradable, disfru-
tando de muchas cosas (como 
tiempo libre, desarrollo de ac-
tividades, entre otras) o pade-
cerla como una pesadilla. De 
ahí que prepararse para la jubi-
lación con un proyecto de vida 
previo, puede convertir a la 
jubilación en una buena etapa 
de vida y lo ideal es que la pla-
nificación de la jubilación co-
mience antes de la edad adulta 
intermedia (Marín, 2014).

Algunas cosas que pueden 
ayudar a la planificación de la 
jubilación pueden encontrar-
se en cursos de pre jubilación, 
libros de auto ayuda y progra-
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mas patrocinados por las em-
presas. Un aspecto clave para 
este proyecto de vida es checar 
cuánto dinero se tiene ahorra-
do (Marín, 2014). En cuanto a 
los ahorros, Vega, Rodríguez, 
Martínez y Hernández (2016) 
mencionan que la socialización 
de la jubilación es importante 
estudiarla porque el ahorro es 
un factor de suma importancia 
para el desarrollo y fortaleci-
miento de cualquier economía 
y a nivel personal, en el caso 
del proyecto de vida para la 
jubilación, el ahorro también 
determina el estado en que se 
vivirá la jubilación. Por otro 
lado, podría contribuir a redu-
cir posibles afecciones físicas 
y/o psicológicas que pudieren 
sobrevenir (Sirlin, 2007).

Es importante mencionar 
que los estudios que hablan so-
bre la preparación o planifica-
ción para la jubilación se enfo-
can principalmente en los tra-
bajadores o empleados y muy 
pocos, en los empleadores, 
dueños o empresarios. Esta dis-
paridad en el tipo de población 
de estudio deja una “brecha” en 
el conocimiento del proceso y 
preparación para la jubilación 
entre empleados y empleado-
res. Así también, si nos centra-
mos en los pocos estudios a los 

empresarios, encontraremos 
que su mayoría, estudian per-
sonas en edad próxima al reti-
ro legal o mayores de 65 años, 
dejando también un vacío en el 
conocimiento que de la jubila-
ción tienen, los empresarios en 
edad adulta intermedia y los 
adultos jóvenes, que siguien-
do a Marín (2014), es la edad 
anterior a los adultos interme-
dios cuando sería ideal iniciar 
la planificación, preparación y 
socialización de la jubilación.

Por lo que el problema de 
investigación radica en el des-
conocimiento de la socializa-
ción de la jubilación en perso-
nas con negocio propio, espe-
cíficamente en adultos jóvenes; 
desconocimiento de sus actitu-
des, qué es necesario para un 
buen envejecer, cuándo es “un 
buen tiempo” para retirarse, se-
guir o no trabajando, empren-
dimiento, cómo obtendrán sus 
ingresos y que sigue después de 
la jubilación. En los siguientes 
apartados se ahonda teórica-
mente en estos conceptos.

Marco teórico

Se incluye como marco 
teórico la socialización 
de la jubilación, actitu-

des ante la jubilación, buen en-

vejecer y buen tiempo para ju-
bilarse, emprendimiento en la 
vejez y teorías de la jubilación.

Socialización de la 
jubilación

La socialización desde 
una perspectiva socio-
cultural es un proceso 

de adaptación que permite a 
las personas formar parte de 
un grupo o comunidad apren-
diendo tanto los significados 
como las costumbres y las 
pautas o bases culturales de un 
grupo, aceptado a través de su 
pertenencia a este, su modelo 
cultural (D’Andrade y Strauss, 
1992). Vista la socialización 
desde esta perspectiva, resalta 
la importancia de la jubilación 
como ese proceso de adapta-
ción al nuevo rol que se jugará 
en el retiro de la vida laboral y 
también, desde la socialización 
como un proceso, se entiende 
que tiene varias etapas o fases.

De acuerdo con Moreland 
y Levine (1989), son distintas 
fases por las que pasa una per-
sona para ser aceptado en un 
grupo: cuando está recién lle-
gado inicia el proceso de aco-
modación y asimilación para 
lograr su adaptación a las nor-
mas grupales; una vez acepta-
do como miembro del grupo, 
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se dan los procesos de mante-
nimiento y compromiso. Por 
otro lado, en caso de que el 
proceso de socialización no lo-
gre la adaptación del individuo 
al grupo, este se vuelve margi-
nal por lo que puede darse que 
el grupo lo acerque a un proce-
so de resocialización o que se 
refuerce su marginación.

La jubilación vista también 
como proceso y de acuerdo con 
el modelo de Atchley (1975), 
citado por Aymerich, Planes y 
Grass (2010), son cinco las fa-
ses que le permitirán a la perso-
na su desvinculación del entor-
no laboral hasta lograr su total 
adaptación o acomodo al rol 
de jubilado: prejubilación, ju-
bilación, desencanto, reorien-
tación y estabilidad. Algunas 
personas pueden vivir todas las 
fases o solo algunas de ellas. 

Empatando la socialización 
y la jubilación como un proce-
so de adaptación y aprendizaje, 
su proceso es muy similar y ali-
neado: asimilación-prejubila-
ción; acomodación-jubilación 
y desencanto; mantenimiento-
reorientación y compromiso-
estabilidad. Esta similitud en 
su proceso y en su definición 
o enfoque es lo que hace que 
hablemos de la socialización de 
la jubilación, como ese proceso 

de adaptación y aprendizaje de 
los individuos al nuevo rol de 
jubilación del entorno laboral, 
desde los patrones de retiro 
aceptados normativamente 
por un grupo, organización o 
sociedad.

Actitudes ante la 
jubilación

Las actitudes iniciales 
ante la jubilación son 
ambivalentes (Hernán-

dez, 2009). Muchos trabaja-
dores esperan con ansiedad 
este momento. La fuerza y la 
dirección del deseo están re-
lacionadas con la satisfacción 
que experimentan en su traba-
jo. Generalmente, cuanto más 
alto es el nivel educativo y el 
tipo de trabajo, menos desean 
jubilarse las personas y es más 
probable que continúen traba-
jando después de los 65 años. 
En cambio, los trabajos físicos, 
alienantes o tediosos llevan 
asociado el deseo de una jubi-
lación lo antes posible.

Tras la jubilación la perso-
na tiene que replantearse toda 
su vida, organizarse de nue-
vo el tiempo, ajustarse a una 
situación económica difícil 
y establecer unas nuevas rela-
ciones familiares. La frialdad 
de las estadísticas dice que un 

porcentaje significativo de los 
varones muere en el transcurso 
de su primer año de retiro. Hay 
también personas que viven 
gozosamente su jubilación y 
que sacan un enorme partido a 
estos años de vida, disfrutando 
de todo cuanto está a su alcan-
ce y sin sentimiento alguno de 
culpabilidad o inutilidad. La 
lucha por la vida no termina 
con la jubilación, sino con la 
muerte. Para lograr lo que uno 
desea en la vida, hace falta es-
forzarse. El papel de jubilado 
no es sencillo. Hemos fabrica-
do demasiados prejuicios y es-
tereotipos sobre él. La falta de 
obligaciones le proporcionará 
una gran libertad.

Buen envejecer y buen 
tiempo para jubilarse

La jubilación debe ser 
“un tiempo para vivir”, 
aunque, de hecho no lo 

es del mismo modo para todos: 
para unos, es la ocasión para 
gozar de todo lo bueno que tie-
ne la vida, para otros es el tiem-
po del aburrimiento; para unos 
es el tiempo de las relaciones 
interpersonales, la convivencia 
y la comunicación, para otros 
es el tiempo de la soledad y el 
repliegue sobre uno mismo; 
para unos es el tiempo de nue-
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vos proyectos y de solidaridad 
social, para otros es el tiempo 
de la marginación; para unos 
es el tiempo de seguir siendo 
útil a la familia y a la sociedad, 
para otros es el tiempo de no 
hacer nada (Limón, 1993). En 
definitiva, la jubilación es para 
unos el tiempo de la liberación 
de las ataduras, de la presen-
cia y protagonismo social, el 
momento para “añadir vida a 
los años”, pero para otros es el 
tiempo de la desilusión y de la 
pasividad.

Emprendimiento en la 
vejez

Se llama emprende-
dor de la tercera edad 
a aquellos de 50 años 

y más que han emprendido 
o que operan un negocio 
(Oelckers, 2015) y debido al 
envejecimiento poblacional, 
se ha empezado a considerar al 
emprendimiento de la tercera 
edad como un modelo de 
retiro que favorece extender 
la vida laboral, aumentar los 
ingresos y generarles nuevas 
oportunidades, entre otros.

Considerar el emprendi-
miento para completar las 
bajas pensiones y aumentar 
los ingresos, se explica como 
un modelo de retiro híbrido, 

porque además de la pensión 
que reciben, en caso de que la 
tengan, obtienen un ingreso 
adicional a partir del empren-
dimiento, muchas veces des-
de sus mismos hogares o en 
establecimientos nuevos que 
generen. 

Por otro lado, aparte de 
este modelo híbrido de retiro, 
el emprendimiento en la vejez 
se favorece por la experiencia 
laboral que poseen, así como 
sus habilidades administra-
tivas y técnicas desarrolladas 
durante su vida laboral, sobre 
todo si tuvieron intentos em-
prendedores. Así también, el 
emprendimiento en esta edad 
se ve favorecido por las amplias 
redes de contactos, conocidos 
y amigos que el adulto de la 
tercera edad fue creando du-
rante sus años de trabajo y que 
pueden facilitarle o ayudarla al 
desarrollo y operación de nue-
vos negocios.

Teorías de la jubilación

El estudio de la jubilación 
tiene varias concepcio-
nes a lo largo del tiem-

po con sus correspondientes 
teorías. Wang y Shultz (2009) 
distinguen al menos cuatro 
concepciones: la jubilación 

como toma de decisiones, la 
jubilación como un proceso de 
ajuste, la jubilación como una 
etapa de desarrollo de carrera y 
la jubilación como parte de la 
administración de los recursos 
humanos.

En el caso de la concepción 
de la jubilación como toma de 
decisiones, las teorías desde 
las que se ha estudiado son la 
teoría de la decisión racional, 
teoría de la imagen, teoría del 
rol, teoría del comportamiento 
planeado y teoría de la expecta-
tiva. En la jubilación como una 
etapa de desarrollo de carrera, 
se ha estudiado desde el mode-
lo de carrera proteica y el mode-
lo de desarrollo de carrera en el 
retiro. Para la jubilación como 
parte de la administración de 
los recursos humanos desde la 
teoría general de sistemas y la 
teoría del contexto social.

El acercamiento teórico 
para este artículo de la socia-
lización de la jubilación, se da 
desde la conceptualización de 
la jubilación como un proce-
so de ajuste, que ha sido estu-
diado desde la perspectiva del 
curso de la vida, la teoría de la 
continuidad y la teoría del rol 
(Wang y Shultz, 2019). 

Para el caso de este artículo 
y considerando que la etapa de 
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la jubilación puede concebir-
se como un proceso de ambas 
caras (positiva y negativa) nos 
basaremos al igual que Marín 
(2014) en dos teorías: “Teoría 
de crisis” y “Teoría de la conti-
nuidad”. La Teoría de la crisis 
se refiere a los efectos negativos 
de la jubilación al considerar 
el trabajo como el factor de 
integración social y de inte-
gridad personal por la fuente 
de ingreso que proporciona. 
Identifica tres rupturas: la 
desvalorización social, tiem-
po libre vacío de contenido y 
la ausencia de socialización en 
ese periodo de la vida. Estas 
rupturas generalmente acom-
pañadas de depresión o ansie-
dad y aparición o agravamien-
to de enfermedades.

La Teoría de la continuidad, 
por otro lado, hace referencia a 
los efectos o cara positiva de la 
jubilación, haciendo referencia 
a la crisis de identidad que vi-
ven las personas jubiladas, pero 
solamente como una parte de 
la realidad, destacando la satis-
facción que puede proporcio-
nar el uso del tiempo libre para 
evitar la crisis de ruptura, que 
requiere una preparación para 
vivir la jubilación.

Jubilación de 
empresarios en México 
y en el mundo

De acuerdo con Ma-
rín (2014), pudieran 
darse tres momentos 

en el tiempo para la jubila-
ción: la jubilación temprana 
(antes de los 65 años) general-
mente porque ya no se puede 
trabajar por mala salud o por 
despido; la jubilación en su 
momento (a los 65 años) que 
no siempre viene acompañada 
de buena salud y la jubilación 
tardía (más de 65 años) que se 
da principalmente en personas 
que tienen negocios propios o 
que no pueden vivir con recur-
sos limitados. Considerando 
estos momentos y el hecho de 
que la población de estudio de 
este artículo son los microem-
presarios o emprendedores, 
tendríamos que considerar la 
jubilación tardía (más de 65 
años) como la edad posible de 
jubilación para este grupo de 
emprendedores.

Estos momentos para el 
tiempo de jubilación, identifi-
cados por Marín (2014), son 
congruentes con los resultados 
de la encuesta “Expectativas 
del retiro para México” según 
la consultora Willis Towers 
Watson (Hernández, 2018). 

En esta encuesta, 51 % de los 
hombres y 49 % de las mujeres 
en México esperan dejar de tra-
bajar después de los 65 años, no 
porque tengan negocio propio 
(ya que los encuestados fueron 
trabajadores en 994 empre-
sas), sino porque la mayoría 
de los encuestados tiene en el 
5.º lugar la prioridad (de 14) el 
ahorro para la jubilación, pues 
consideran empezar a ahorrar 
cuando hayan resuelto otras 
necesidades financieras.

Por otro lado, el empresario 
mexicano Carlos Slim propu-
so, en una ponencia impartida 
en la Cumbre de Negocios en 
México en 2017, que la jubila-
ción sea a los 75 años en lugar 
de los 65 años, ya que “los 60 
años es la mejor edad para tra-
bajar” aunado a que la expec-
tativa de vida es mucho mayor 
ahora que en el pasado, por 
lo que las jubilaciones tem-
pranas ya no son sostenibles 
(AFP, 2018). 

Esta idea de modificar la 
edad de jubilación del empre-
sario mexicano, es también 
sostenida por el Círculo de 
Empresarios Españoles pues 
consideran que los 65 años 
para la jubilación actual y la 
edad que vendrá de 67 años, 
se queda corta, ya que cada vez 
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vivimos más años por lo que 
tenemos que jubilarnos más 
tarde y proponen subirlas hasta 
los 75 años.

Y es que este patrón de ju-
bilación a los 65 años, norma-
da en muchos países no aplica 
o no es secundada necesaria-
mente por los empresarios o 
emprendedores. Ya mencioná-
bamos en apartado anterior, 
que el emprendimiento en per-
sonas de la tercera edad se con-
sidera cada vez más como un 
modelo de retiro. Para mues-
tra, el anuncio de la jubilación 
del empresario Luis Gras Tous 
a la edad de los 90 años (Auto-
Revista.com, 2006).

Metodología 

El objetivo de la inves-
tigación es conocer la 
socialización de la jubi-

lación en adultos jóvenes con 
negocio propio, sus actitudes, 
qué es necesario para un buen 
envejecer, cuándo es “un buen 
tiempo” para retirarse, seguir 
o no trabajando, emprendi-
miento, cómo obtendrán sus 
ingresos y qué sigue después 
de la jubilación. Para alcanzar 
el objetivo, se desarrolla una 
investigación cualitativa con 
diseño narrativo (perspectiva 

interpretativa), mediante 
muestreo de casos-tipo y 
participantes voluntarios, 
adultos jóvenes con negocio 
propio, mediante la técnica de 
entrevistas y el instrumento 
de guía de entrevista 
semiestructurada.

Se considera como investi-
gación cualitativa, “cualquier 
tipo de investigación que pro-
duce hallazgos a los que no se 
llega por medio de procedi-
mientos estadísticos” (Strauss 
y Corbin, 2002) y puede tra-
tarse de investigaciones sobre 
experiencias vividas, com-
portamientos, emociones o 
sentimientos, que para el caso 
de la presenta investigación, 
aborda la socialización de la 
jubilación desde la visión de 
los investigados.

Las muestras pequeñas no 
aleatorias, casi siempre se em-
plean en estudios cualitativos, 
aplicando criterios específicos 
para la selección de los parti-
cipantes (Salamanca y Martín-
Crespo, 2007). De acuerdo 
con Hernández, Fernández y 
Baptista (2006), el tamaño de 
muestra común en estudios de 
caso en profundidad es de 6 a 
10 participantes, por lo que 
se opta para esta investigación 
el mínimo de participantes 

aplicando al menos dos crite-
rios específicos. El primer cri-
terio es que los participantes 
sean microempresarios. De 
acuerdo con el Inegi (2009), 
la clasificación de la industria 
por su tamaño emitida por la 
Secretaría de Economía en el 
Diario Oficial de la Federación 
(2002) establece la estratifica-
ción en micro, pequeña, me-
diana y grande. Para el caso de 
la microempresa del sector co-
mercial, servicios o industrial, 
el número de empleados va de 
0 a 10.

Otro de los criterios para 
la selección de participantes 
se relaciona con lo expuesto 
por Marín (2014) de que lo 
ideal es que la planificación de 
la jubilación comience antes 
de la edad adulta intermedia, 
esto es en la edad adulta joven. 
De acuerdo con las etapas del 
desarrollo bio-psico-social 
descritas por Mancilla (2000), 
en la etapa laboral que abarca 
de los 18 hasta los 64 años se 
subdivide de manera general 
en jóvenes y adultos. Los jóve-
nes comprenden de los 18 a los 
24 años y los adultos de los 25 
a los 64 años. Estos a su vez se 
subdividen en adultos jóvenes 
o adultos primarios (25 a 39 
años), adultos intermedios (40 
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a 49 años) y adultos mayores o 
adultos tardíos (50 a 64 años). 
Por lo que el criterio para los 
participantes es que se encuen-
tren entre los 25 y 39 años, lla-
mados adultos jóvenes.

Tomando en consideración 
los dos criterios específicos 
anteriores para la selección 
de participantes se utiliza el 
procedimiento de muestra de 
casos-tipo y participantes vo-
luntarios. Según Hernández et 
al. (2006), la muestra de casos-
tipo se da cuenta el objetivo, la 
riqueza, profundidad y calidad 
de la información y no la can-
tidad o generalización. De ahí 
que para esta investigación este 
procedimiento de muestra es 
viable por la riqueza de infor-
mación considerando solo los 
dos criterios específicos de la 
muestra (microempresarios en 
edad entre los 25 y 39 años). 
En la muestra, los participan-
tes voluntarios para este caso 
fueron informados del tipo de 
estudio y se solicitó su consen-
timiento informado. 

Para la construcción del 
instrumento de recolección 
de datos de la guía de la entre-
vista, se revisaron los estudios 
de Sirlin (2007), Arteaga y 
Lasio (2005), Marín (2014), 
Padilla, Aguilar, Díaz y Man-

zano (2016) y Vega, Rodrí-
guez, Martínez y Hernández 
(2016) para posteriormente 
seleccionar las preguntas que 
permitieran lograr el objetivo 
planteado. La mayoría de es-
tas preguntas fueron inferidas 
de estos textos analizados. La 
guía de entrevista se dividió 
en dos partes: 10 preguntas 
sobre el entrevistado y 18 pre-
guntas sobre la temática de 
investigación.

Resultados

Previo al levantamiento 
de datos, se realizó una 
primera entrevista (que 

no se incluye en los resultados) 
siguiendo la guía elaborada, 
para verificar la comprensión y 
confiabilidad de las respuestas 
de los participantes. Esta se lle-
vó a cabo el 23 de noviembre 
2018 en el local de un negocio 
de comida de la ciudad, esta-
blecido en el mercado formal 
con ocho empleados. Se soli-
citó el consentimiento infor-
mado por escrito de la partici-
pante y se le pidió autorización 
para grabar la entrevista. Des-
pués de analizar la entrevista, 
fue necesario modificar la re-
dacción de dos preguntas para 

favorecer las respuestas de los 
participantes.

Una vez corregida la guía, 
del 18 al 22 de febrero 2019 
se realizaron las entrevistas 
del estudio en Ciudad Juárez, 
Chihuahua; fueron 6 en total. 
De acuerdo con el muestreo de 
casos típicos y sujetos volunta-
rios, todos microempresarios, 
se buscaron con diferentes 
estrategias: el primer entrevis-
tado en el mercado informal 
con giro de empresa comercial 
de venta de papitas y golosinas 
con tres empleados, estableci-
do cerca del Parque Central. 
El segundo en una empresa 
formal del giro de servicios 
en reparación de celulares y 
equipos electrónicos con dos 
empleados en la colonia Azte-
ca. El tercer entrevistado tam-
bién en el mercado informal, 
con giro comercial de venta 
de dulces con un empleado y 
establecido en la zona del Cha-
mizal. El cuarto entrevistado 
dentro del mercado formal en 
el giro comercial y servicios de 
restaurante de comida mexica-
na, con ocho empleados por la 
calle Valle del Sol. El quinto 
entrevistado con negocio es-
tablecido formalmente por la 
colonia Jardines del Valle del 
giro servicios de estética, con 
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tres empleados. Y el sexto en-
trevistado en el mercado for-
mal, del giro comercial en una 
tienda de abarrotes con cuatro 
empleados.

Al igual que al entrevistado 
en 2018, los seis participantes 
del estudio fueron informa-
dos del objetivo y se solicitó 
su consentimiento informa-
do, así como su autorización 
para grabar las entrevistas. 
Los audios fueron transcritos 
en documentos de Word para 
trabajar su codificación en el 
software NVivo.

La descripción sociode-
mográfica de los participantes 
es la siguiente: 4 son mujeres 
y 2 hombres; todos ellos con 
edades entre 24 y 40 años; con 
negocio propio: 4 formales y 2 
informales; todos con menos 
de 10 empleados (lo que los 
clasifica como microempresa-
rios); 5 originarios de Ciudad 
Juárez y 5 con hijos (entre 1 a 
3 hijos).

Preguntando aproximada-
mente a qué edad considera 
adecuado retirarse, 4 de los 6 
entrevistados comentaron que 
la edad adecuada es entre los 
40 y los 60 años, y 2 coincidie-
ron en que no debería ser una 
edad en específico, que las per-
sonas deberían trabajar mien-

tras tuvieran la capacidad física 
para hacerlo (véase figura 1). 
La respuesta de los primeros 
4 participantes coincide con 
los momentos para el tiempo 
de la jubilación descritos por 
Marín (2014) en cuanto a la 
jubilación temprana, antes de 
los 65 años. Y las respuestas de 
los otros 2 participantes son 
similares a la propuesta de Car-
los Slim (Hernández, 2018) de 
que la jubilación debe subir a 
los 75 pues los 60 son los me-
jores años para trabajar.

En la pregunta de cómo 
consideran que debería ser el 
emprendimiento de las perso-
nas mayores, todos coincidie-

ron que les parece una buena 
idea que las personas jubiladas 
sigan realizando las actividades 
que los mantenga activos, 4 de 
ellos sugirieron que pusieran 
un negocio pequeño (véase fi-
gura 2). En ese sentido, Padilla 
et al. (2016) considera que el 
emprendimiento en las per-
sonas mayores puede conside-
rarse un modelo de jubilación 
alternativo al centrado única-

mente en el espacio doméstico 
y social. Algunas personas ma-
yores de 60 años son capaces de 
desarrollar un negocio después 
de su jubilación para obtener 
un ingreso extra que les haga 
menos dependientes.

En cuanto a opciones 
viables para que las perso-
nas mayores sigan trabajando 
después de su retiro, 4 co-
mentaron que lo ideal sería 
poner un pequeño negocio 
el cual no les exigiera mucho 
esfuerzo, uno de los partici-
pantes comentó que lo ideal 
sería descansar y disfrutar de 
su familia. Relacionado a esto, 
Padilla (2016) menciona que 

muchas personas mayores se 
han pasado la vida trabajando 
en un empleo remunerado 
y no son concientes de los 
beneficios del autoempleo 
ni han tenido acceso a una 
formación emprendedora.

A la pregunta de si es justo 
que los dueños de empresa se 
jubilen, 5 de las 6 personas en-
trevistadas comentaron que sí, 
que es lo justo, ya que no por 

Fuente: Elaboración propia con base en resultados de campo.

Figura 1. Edad adecuada para retirarse 

Mientras ellos 
puedan hacerlo

No hay edad 
en específico

60 años 50 años 40 años
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tener un negocio propio sig-
nifica que deban trabajar toda 
su vida, también comentaron 
que el negocio podría seguirlo 
trabajando la misma familia y 
ellos debían descansar, otro co-
mentó que no estaba informa-
do y que le gustaría saber sobre 
eso para cuando tenga que reti-
rarse (véase figura 3).

Todos los entrevistados 
coincidieron que hay actitu-
des positivas o negativas en 
relación con la jubilación, de-
pendiendo de cómo lo quiera 
tomar la persona; en ese sen-
tido, Sirlin (2007) considera 
que las actitudes hacia la jubi-
lación son muy variadas. A la 
pregunta de qué es necesario 
para alcanzar un buen enveje-
cer, 4 de los entrevistados co-
mentaron que deben vivir su 
vida y disfrutarla al máximo, 
mientras que 2 afirman que 
deben mantener un estilo de 
vida sano (véase figura 4). Sir-
lin menciona que para alcanzar 
un buen envejecer es necesario 
que las personas se preparen a 
través de un proceso que debe 
iniciarse desde las primeras eta-
pas y a lo largo de toda la vida.

En la pregunta qué factores 
condicionan el afrontamiento 
positivo o negativo de la ju-
bilación, 5 de las 6 personas 

Fuente: Elaboración propia con base en los resultados de campo.

Figura 2. Emprendimiento de las personas mayores

Figura 3. Jubilación de personas con negocio propio

Fuente: Elaboración propia con base en los resultados de campo.
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entrevistadas comentaron que 
esto depende del estilo de vida, 
y el cómo vea las cosas, en ese 
sentido, uno de ellos comentó 
que los factores son económi-
cos, ya que, si hay una buena 
estabilidad económica, la ju-
bilación debería ser positiva 
(véase figura 5). Sirlin 
(2007) menciona, que la 
jubilación supone cambios, y 
su afrontamiento dependerá 
de las capacidades existentes 
determinadas por factores 
psicofísicos, económicos y 
sociales.

En la pregunta de dónde 
va a obtener sus ingresos al 
retirarse, dos consideran aho-
rrar lo suficiente para estar 
listos para retirarse, mientras 
que los demás piensan hacer 
prosperar su negocio de tal 
manera que les siga dando ga-
nancia aun cuando ellos ya no 
lo trabajen. Comparando estas 
respuestas con los resultados 
de Vega (2016) solo el 21 % 
piensa vivir de su pensión; un 
porcentaje significativo del 32 
% pretende vivir de su propio 
negocio y el mismo porcentaje 
anterior de encuestados no ha 
considerado esa cuestión. 

Figura 4. Para un buen envejecer

Fuente: Elaboración propia con base a resultados de campo.

Figura 5. Afrontamiento de la jubilación 

Fuente: Elaboración propia con base en resultados de campo.
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Conclusiones

Acercarse cualitativa-
mente al objetivo de la 
investigación de con-

ocer la socialización de la jubi-
lación en adultos jóvenes con 
negocio propio, sus actitudes, 
qué es necesario para un “buen 
envejecer”, cuándo es “un buen 
tiempo” para retirarse, seguir 
o no trabajando, empren-
dimiento, cómo obtendrán sus 
ingresos y qué sigue después 
de la jubilación, ha permitido 
conocer de cerca el sentir de 
microempresarios adultos 
jóvenes en Ciudad Juárez, 
en relación con estos temas 
vinculados o relacionados a la 
jubilación.

Sus respuestas no son uni-
formes, aunque al igual que 
en estudios realizados en otros 
países, en algunos puntos son 
similares y en varios de ellos 
difieren, aunque no notable-
mente. Fue muy interesante 
el hallazgo de que casi todos 
los entrevistados, no están lis-
tos para el retiro y ni siquiera 
lo tienen en cuenta, a pesar de 
que expresan una opinión pro-
pia sobre temas relacionados a 
la jubilación como la edad para 
jubilarse, actitudes, empren-
dimiento y un buen envejecer. 

Algo que también llamó la 
atención fueron los comenta-
rios posteriores de los entrevis-
tados de que probablemente 
no estaban prestando mucha 
atención a lo que en un futuro 
será su retiro y cómo será.

Se identificaron factores 
para afrontar la jubilación, las 
cuales son principalmente la 
negación al querer retirarse y 
el no disfrutar la vida como se 
debe cuando se puede, y más 
que nada se destacó la impor-
tancia de desarrollar un pro-
yecto de vida. 

Estos resultados abren nue-
vas líneas de abordaje del tema 
de la socialización de la jubi-
lación en microempresarios 
adultos jóvenes, por hablar 
por un lado de edades para la 
jubilación antes de los 65 años 
y por otro, de la opción del em-
prendimiento para seguir con-
tando con ingreso. Lo que nos 
habla de la necesidad de favo-
recer la planificación de la jubi-
lación desde edades tempranas 
en la edad adulta laboral de los 
individuos, sean empleados 
o empresarios, pues de ellos 
dependen las finanzas perso-
nales y economía sanas; tam-
bién favorecen un proceso de 
adaptación a la jubilación sin 

las brechas o “rompimientos” 
abruptos del entorno laboral.
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Ajuste y apoyo en la 
preparación para la 
jubilación: una aproximación desde la socialización

Adjustment and support in preparation of retirement: 
an approach from socialization
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Juárez

Resumen 

La jubilación, como un 
proceso de aprendi-
zaje y socialización, 

más que como una ruptura o 
salida del entorno laboral, fa-
vorece su preparación visua-
lizándola como el inicio de 
una nueva etapa de la vida con 
características y rol diferentes 
a los vividos anteriormente. 
El objetivo de este estudio es 
conocer la preparación a la 
jubilación, el apoyo social es-
perado y los factores de ajuste 
a la jubilación en trabajadores 
con muchos años de expe-

riencia laboral y próximos al 
retiro, identificando también, 
cómo describen la jubilación, 
cómo se deberían enfrentar 
a la vejez y la afectación que 
tendrían con el cambio de rol 
en el retiro. La investigación 
es de naturaleza cualitativa, 
diseño narrativo de tópico, 
estrategia de investigación de 
estudios de casos múltiples 
mediante muestreo de juicio 
de empleados próximos a 
su retiro laboral de diversas 
empresas usando la técnica 
de levantamiento de datos de 
entrevistas y el instrumento de 
guía de entrevista estructurada. 
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Los resultados revelan que sí 
consideran útil la preparación 
para la jubilación, que el 
apoyo social que esperan es 
el de la familia y que el estrés 
es un factor de desajuste para 
decidir jubilarse.

Palabras clave: Socializa-
ción de la jubilación, prepara-
ción para la jubilación, apoyo 
para la jubilación, ajuste para 
la jubilación.

Abstract 

Retirement as a process 
of learning and socia-
lization, rather than 

as a break or departure from 
the work environment, favors 
its preparation by visualizing 
it as the start of a new life sta-
ge with different characteris-
tics and role from those pre-
viously lived. The objective of 
this study is to acknowledge 
retirement’s preparation, the 
expected social support and 
the adjustment factors for reti-
rement in workers with many 
years of work experience and 
close to retirement, also by 
identifying, how they describe 
retirement, how should they 
face to old age and the affecta-
tion they would have with the 
change of role in retirement. 
The research is of qualitative 

nature, narrative design of to-
pic, multi-case study research 
strategy through judgment 
sampling from employees 
close to their retirement from 
various companies using an in-
terview data collection techni-
que and a structured interview 
guide instrument. Results 
reveal that they do consider 
retirement preparation useful, 
that the social support they 
expect comes from the family 
and consider that stress is a 
mismatch factor when deci-
ding to retire.

Keywords: Retirement so-
cialization, preparation for reti-
rement, support for retirement, 
adjustment for retirement.

Introducción

La jubilación es el ini-
cio a una nueva etapa 
en la vida de las perso-

nas como consecuencia de su 
retiro laboral y en ocasiones, 
puede verse como una etapa 
de rompimiento en todos los 
aspectos de la vida del indivi-
duo, si no se apoya o prepara 
para la jubilación (Hernández, 
2009). Visto desde esta mane-
ra, la preparación para la jubi-
lación se convierte entonces 
en una herramienta que per-

mite a los individuos acercarse 
a ese cambio de la vida, consi-
derándolo como un periodo 
de aprendizaje y socialización 
más, dirigido hacia esa nueva 
etapa con características pro-
pias y difícilmente compara-
bles a anteriores periodos de la 
vida (Sáenz, Meléndez, Rico y 
De Vicente, 1993).

Sin embargo, no siempre 
es posible visualizar la jubi-
lación como un proceso de 
socialización ya que, en el en-
torno social y laboral, es poco 
difundida la práctica de la pla-
nificación o preparación para 
la jubilación. Es por esto, que 
el problema de investigación 
de este estudio es la escasez de 
conocimiento en los temas de 
socialización o preparación a 
la jubilación, formas de apo-
yo y factores de ajuste entre la 
población de Ciudad Juárez, 
lo que hace que quienes en 
algún momento piensan en la 
jubilación (aun y cuando sean 
jóvenes) se vean afectados en 
su plan de vida futura por no 
haber conocido sobre el tema. 
Por lo que el objetivo de in-
vestigación es conocer la so-
cialización o preparación a la 
jubilación, el apoyo social es-
perado y los factores de ajuste 
a la jubilación en trabajadores 
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con muchos años de experien-
cia laboral y próximos al retiro, 
identificando también, como 
describen la jubilación, como 
se debería enfrentar la vejez 
y la afectación que tendrían 
con el cambio de rol en el re-
tiro. En los siguientes apar-
tados se explica brevemente 
estos conceptos.

Preparación 
para la 
jubilación

Prepararse para la jubi-
lación no es un asunto 
fortuito o de poca im-

portancia, ya que la jubilación 
provoca cambios individuales, 
familiares, sociales y económi-
cos y la falta de adaptación a 
estos cambios, puede producir 
efectos negativos como sole-
dad, depresión, pasividad, an-
gustia, entre otros, por lo que 
saber enfrentarse a esta nueva 
etapa requiere de mentalizar-
se y prepararse con suficiente 
tiempo o antelación (Hernán-
dez, 2009).

Y es que hablar de la pre-
paración para la jubilación no 
es un tema que atañe solo a la 
persona próxima a la jubila-
ción, sino que involucra a toda 
la sociedad en general. En la 

primera Asamblea Mundial 
sobre el Envejecimiento con-
vocada por la Organización de 
las Naciones Unidas (ONU) 
en 1983, consideraron a la 
preparación para la jubilación 
una política de prevención:

El concepto de “prepara-
ción para la jubilación” no 
debe seguir siendo conce-
bido como una adaptación 
de última hora, pero que 
se proponga como una 
consideración de por vida 
desde la edad adulta en 
adelante, tanto para el in-
dividuo para su beneficio 
futuro, como para los res-
ponsables políticos, uni-
versidades, escuelas, cen-
tros de trabajo industrial, 
los medios y la sociedad 
en general. Debería servir 
como un recordatorio de 
que las políticas sobre el 
envejecimiento y para los 
ancianos son una preocu-
pación importante de toda 
la sociedad, y no solo una 
cuestión de cuidar a una 
minoría vulnerable. Por 
esta razón, esto exige una 
política general de preven-
ción. (ONU, 1983).

Esta propuesta de prepara-
ción para la jubilación desde la 

edad adulta en adelante, abre 
o justifica la importancia de 
llevarla a cabo desde el inicio 
de la vida laboral o adulta y no 
solo como un programa, plan 
o proyecto que se imparta an-
tes de la jubilación, sin deméri-
to para las organizaciones, ins-
tituciones, empresas o gobier-
nos que tengan esos progra-
mas definidos solo antes de la 
jubilación, sino buscando que 
esta preparación inicie junto 
con el inicio de la vida labo-
ral y que en algún momento 
se involucre a los familiares, 
ya que conviene prepararlos a 
ellos también pues el jubilado 
empezará a tener más tiempo 
disponible para estar en casa.

Apoyo social 
para las 
personas 
mayores y en la 
jubilación

Desde la teoría sobre el 
desarrollo de carrera 
que conceptualiza 

a la jubilación como una eta-
pa en el desarrollo de carrera 
(Wang y Shultz, 2009) y los 
estudios sobre las transiciones 
en el trabajo, el apoyo social se 
considera un recurso muy im-
portante para los individuos. 
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El modelo de Transiciones de 
Schlossberg incluye al apoyo 
social como una de sus va-
riables, definiéndola como la 
presencia de formas de apoyo 
social, tanto de información 
como emocional (Chiesa y 
Sarchielli, 2008).

Como posibles fuentes 
de apoyo social se distinguen 
tres ámbitos de acuerdo con 
el modelo de Gottlieb (1981, 
citado en Pinazo, 2005): la 
comunidad, las redes sociales 
y las relaciones íntimas o in-
terpersonales. Cada uno de 
estos ámbitos da un sentido o 
valor distinto al individuo. En 
el nivel macrosocial o comuni-
tario, la persona participa y se 
identifica en el entorno social 
y le da sentido de pertenencia, 
brindándole un apoyo social 
formal a través de los recursos 
comunitarios. En el nivel meso 
social o de las redes sociales, se 
accede a un número amplio de 
personas como los vecinos o 
amistades y le da sentimiento 
de vinculación mediante apo-
yo social informal. El nivel 
micro social o de las relaciones 
de intimidad y confianza, im-
plican un sentimiento de com-
promiso y de responsabilidad 
por el bienestar del otro como 
su familia (pareja, hijos, pa-

dres, nietos, etcétera) a través 
de apoyo social informal.

Ajuste de las 
personas a la 
jubilación

La jubilación trae con-
sigo cambios en el rol 
de las personas, de tra-

bajador activo a jubilado, por 
lo que en esta transición se en-
frenta no solo a cambios en su 
rol, sino a aquellos propios de 
su edad, así como al prejuicio 
social del envejecimiento, por 
lo que se recurre a factores 
internos y externos buscando 
una mejor adaptación o ajuste 
(Cruz, 2011).

Madrid y Garcés de los Fa-
yos (2000) enlistan los factores 
predictivos que inciden en la 
preparación para la jubilación 
como el sexo, vida marital, 
personas dependientes de los 
conyuges, categoría y factores 
laborales, apoyo social, ingre-
sos económicos, salud general, 
planificación para el retiro, ni-
vel educativo y personalidad. 

De acuerdo con Mata 
(2001 citado en Cruz, 2011), 
algunos de los factores que in-
tervienen en el ajuste de la vida 
laboral al retiro incluyen la di-
ferencia entre pensión y jubila-

ción, la capacidad para tomar 
decisiones, y las implicacio-
nes reales de la jubilación, así 
como la capacidad que tengan 
para identificar las crisis del 
cambio de rol, ya que al cam-
biar su rutina diaria puede ver-
se amenazada su identidad.

Metodología 

Este estudio tiene por 
objetivo conocer la so-
cialización o prepara-

ción a la jubilación, el apoyo 
social esperado y los factores de 
ajuste a la jubilación en trabaja-
dores con muchos años de ex-
periencia laboral y próximos al 
retiro, identificando también, 
cómo describen la jubilación, 
cómo se debería enfrentar 
la vejez y la afectación que 
tendrían con el cambio de rol 
en el retiro. Para alcanzarlo, se 
desarrolla una investigación 
de naturaleza cualitativa, 
diseño narrativo de tópico, 
estrategia de investigación de 
estudios de casos múltiples 
mediante muestreo de juicio 
de empleados próximos a 
su retiro laboral de diversas 
empresas usando la técnica 
de levantamiento de datos de 
entrevistas y el instrumento de 
guía de entrevista estructurada.
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La investigación es de na-
turaleza cualitativa, ya que, de 
acuerdo con Mejía (2007 cita-
do por Katayama, 2014) es “el 
procedimiento metodológico 
que utiliza palabras, textos, 
discursos, dibujos, gráficos e 
imágenes” y para conocer las 
opiniones y perspectivas de 
la jubilación en un grupo de 
participantes específicos, se 
logra utilizando palabras y dis-
cursos. Los diseños narrativos 
buscan entender situaciones, 
fenómenos, procesos y even-
tos que pueden enfocarse en 
temas específicos y que involu-
cren emociones, pensamientos 
e interacciones contadas por 
quienes los vivieron (Hernán-
dez, Fernández y Baptista, 
2014). Para el caso de esta in-
vestigación, el tema específi-
co es la jubilación y se busca 
entenderla como fenómeno o 
evento vivido por los partici-
pantes en el estudio.

Esta investigación es un 
estudio de caso, ya que es el 
estudio de la particularidad y 
complejidad de un caso sin-
gular que busca el detalle de 
la interacción con su contexto 
(Katayama, 2014), en nuestro 
caso enfocado a la jubilación. 
El diseño del estudio de caso 
puede ser simple (un solo caso) 

o múltiples, que es el que apli-
ca para este estudio porque se 
estudian diversos casos simila-
res. Y es que la similitud de los 
casos se observa en la muestra 
por juicio, que es un procedi-
miento de la selección de uni-
dades a participar con criterios 
conceptuales muy bien defi-
nidos (Mejía, 2000): muchos 
años de experiencia laboral y 
próximos a la jubilación. 

Se utiliza la técnica de le-
vantamiento de datos de en-
trevista, ya que es una técnica 
de interacción social entre en-
trevistado y entrevistador que 
permite recolectar una gran 
cantidad de información. La 
clasificación de la entrevista es 
estructurada, pues se preparó 
con anterioridad una guía: un 
cuestionario por el entrevista-
dor (Trujillo, Naranjo, Lomas 
y Milton, 2019). El instrumen-
to de recolección de datos de la 
guía de la entrevista fue elabo-
rado con base en varios artícu-
los de investigación, buscando 
fundamentar las preguntas 
planteadas. La guía de entre-
vista se dividió en dos partes: 
7 preguntas de identificación 
sociodemográficas y 15 sobre 
la temática de investigación.

Resultados y 
discusión

Antes de iniciar con la 
recolección de infor-
mación para este estu-

dio, se llevó a cabo una prime-
ra entrevista piloto (cuyas res-
puestas no se incluyen en los 
resultados) con base en la guía 
de entrevista elaborada, para 
verificar la redacción de las 
preguntas y si estas eran com-
prendidas por el participante 
o era necesario explicarle. Esta 
se llevó a cabo en noviembre 
2018 a un profesionista en el 
interior de una microempre-
sa de la ciudad. Se le pidió su 
consentimiento informado 
por escrito para entrevistar y 
también su permiso para gra-
barla. Después de transcribir 
la entrevista y analizar las pre-
guntas en el que fue necesario 
dar explicación, se modificó 
la redacción de 9 preguntas. 
Después de re-estructurarlas, 
en febrero y marzo 2019 se 
realizaron las entrevistas en 
Ciudad Juárez, Chihuahua, en 
diferentes zonas y empresas. 
La primera fue realizada en 
una constructora; la segunda, 
en el interior de un banco, el 
entrevistado era el encargado 
de todo el personal de la sucur-
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sal. La tercera fue en un despa-
cho de abogados; la cuarta en 
una industria maquiladora, al 
asistente del gerente de inge-
niería. La quinta, al dueño de 
una empresa de venta de mo-
biliario; y la sexta en un despa-
cho de arquitectura y diseño. 
Para cada una de las entrevistas 
se solicitó su consentimiento 
informado por escrito y se les 
pidió permiso para grabarles y 
antes de empezar se les explicó 
un poco la dinámica. Una vez 
que se lograron las entrevistas 
se empezó de manera simultá-
nea al levantamiento de datos, 
la transcripción de las mismas.

El almacenamiento de la 
información es digital de dos 
tipos: uno de audio (la graba-
ción de las entrevistas) y el se-
gundo, en un documento de 
Word una vez que se realizó la 
transcripción. Para el análisis 
de los archivos de las trans-
cripciones se utilizó el software 
NVivo donde se realizó la co-
dificación. En el caso de esta 
investigación, los temas esta-
ban concentrados en las pre-
guntas que se habían hecho a 
los participantes. En el NVivo 
se subrayó de manera resumida 
la idea central del entrevistado 
en cada pregunta, lo que per-

mitió generar reportes por te-
mática analizada.

La identificación sociode-
mográfica de los participantes, 
es que solo uno de los seis en-
trevistados es jubilado, y a los 
demás les faltan algunos años 
para ser candidatos; cuatro 
hombres y dos mujeres; cinco 
casados y uno soltero; cinco 
son menores de 60 años y uno 
de 72 años; todos en su tiempo 
libre descansan o la pasan con 
la familia. El 66 % tiene entre 
2 y 5 años de antigüedad labo-
rando en la misma empresa; 
el porcentaje restante, 10 y 12 
años. El giro de las empresas en 
donde laboran actualmente es 
constructora, banco, inmobi-
liario, maquiladora y despacho 
de arquitectos; solo uno no tie-
ne casa propia y cinco de ellos 
mencionaron que tienen de-
pendientes económicos.

Para iniciar la entrevista, la 
primera pregunta fue “¿cómo 
nos damos cuenta de que en-
tramos a la vejez?”, y aunque 
parece fuera de contexto, es 
una pregunta importante, ya 
que de acuerdo con Aguilió 
(1996), la jubilación es perci-
bida en la mayor parte de las 
ocasiones como la entrada a la 
vejez. Bruno y Acevedo (2016) 
dicen que en un inicio la vejez 

estuvo marcada por la imposi-
bilidad física de seguir traba-
jando, cuando por motivos de 
salud, por ejemplo, se perdía la 
capacidad de trabajar o dirigir, 
se consideraba que se entraba 
en la vejez; mientras se estuvie-
ra en condiciones de producir 
o de intervenir de algún modo 
en los procesos de producción, 
no se era viejo. En las respues-
tas de los participantes, cinco 
hicieron alusión a los cambios 
que se experimentan, tanto 
físicos como emocionales al 
hacer referencia al cansancio 
físico o con menos energía 
(tres de ellos), hacerse más re-
ceptivos o sabios o disfrutar lo 
que realmente importa (como 
la familia); en los cambios de 
actitud, así como en la pérdida 
de habilidades (véase figura 1) 
y coinciden con la forma po-
sitiva y negativa con la que ha 
sido valorada la vejez. Carba-
jo (2009), de manera positiva 
hace referencia a una persona 
mayor como sabio, cargado de 
experiencia y de forma negati-
va, como un estado deficitario 
como el cansancio físico o me-
nos energía.

Relacionado a la pregunta 
anterior se les cuestionó sobre 
cómo deberían enfrentar la ve-
jez los jubilados; cuatro de los 
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entrevistados coincidieron en 
que es una etapa de descanso 
para aprovechar familia y ami-
gos, dos mencionaron como 
una etapa por la que todos 
pasaremos y dos como un pre-
mio después de muchos años 
de labor profesional (véase fi-
gura 2).

A la pregunta ¿cómo 
describen la jubilación?, dos de 
los participantes la definieron 
como la finalización de una 
etapa laboral y los otros cuatro 
dijeron ser un premio como 
un descanso de esa rutina 
diaria que se tuvo durante 
tanto tiempo (véase figura 
3). Definir la jubilación 
como la finalización de una 
etapa laboral coincide con 
todos los autores que hablan 
de la jubilación. Llama 
mucho la atención por otro 
lado, la concepción de que 
la jubilación es descansar 
después de muchos años de 
trabajo, pues como escribe 
Hernández (2009), jubilación 
viene de júbilo, del vocablo 
latín jubilatio que significa “viva 
alegría, júbilo” y se manifiesta 
con signos exteriores como 
el descanso positivo al que se 
refieren los entrevistados.

En relación con qué tanto 
afecta al jubilado el cambio 

Figura 1. Entrar a la vejez

Fuente: Elaboración propia con base en los resultados de campo.

Figura 2. Vejez del jubilado

Fuente: Elaboración propia de los resultados de campo.
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de roles, cuatro participantes 
coinciden que depende de 
cómo se haya llegado a la ju-
bilación, pues si fue volunta-
rio es bueno; de lo contrario 
podría afectar física o emocio-
nalmente, por ejemplo, con 
problemas de salud; otro co-
mentó que el cambio de roles 
al principio se siente como si 
fueran vacaciones, pero puede 
llegar a ser tedioso en un fu-
turo; dos de ellos piensan que 
el cambio de roles a muchos 
les afecta porque no estarían 
acostumbrados a estar en su 
casa o porque estaban acos-
tumbrados a una rutina labo-
ral (véase figura 4). Estas res-
puestas son congruentes con 
la teoría del desarrollo de ca-
rrera en cuanto a la transición 
del trabajo al retiro laboral, al 
ser percibido como un cambio 
en el rol de persona trabajado-
ra a un rol más pasivo o menos 
productivo (Cruz, 2011).

En relación con la prepa-
ración a la jubilación, los seis 
entrevistados contestaron que 
sí es útil, ya que es una nueva 
etapa de la vida y en las res-
puestas coincidieron todos 
porque consideran impor-
tante que se les brinde más 
información. Estas respuestas 
van de la mano con las polí-

Figura 3. Cómo describen la jubilación

Fuente: Elaboración propia de los resultados de campo.

Figura 4. Afectación por cambio de roles en el jubilado

Fuente: Elaboración propia de los resultados de campo.
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ticas propuestas por la ONU 
(1983) en relación con la pre-
paración para la jubilación 
como un proceso continuo.

Sobre cómo definen el 
apoyo social en general a la ju-
bilación, la mayoría lo ve como 
un proceso de adaptación que 
depende del apoyo; de manera 
negativa, algunos dicen esperar 
(“aguantar”) o consideran si es  
poco tiempo de retiro. Sin em-
bargo, apoyan para que pronto 
llegue la jubilación, ayudan a 
salir adelante y a sentir acep-
tación. También en relación 
con el apoyo, se les preguntó 
cómo consideran que sea el 
apoyo informal, todos coinci-
dieron que debería ser bueno 
y por parte de sus personas 
más cercanas como sus papás, 
esposo(a), hijos, familia (véase 
figura 5). Estas respuestas de 
acuerdo con Yanguas (2006) 
resaltan la importancia que 
las personas mayores le dan 
a sus relaciones familiares 
como fuente de ayuda para su 
funcionamiento diario y su 
apoyo durante los periodos de 
crisis, ya que su familia y amigos 
son los recursos sociales más 
importantes para los adultos 
mayores.

En relación con los factores 
personales y ambientales que 

facilitan el ajuste de la persona 
a la jubilación, la mayoría de 
los entrevistados consideraron 
que el estrés y el desgaste físico 
son los principales factores 
para que las personas lleguen 
a la decisión de querer una 
jubilación. Estos resultados son 
coherentes con la propuesta 
de Beehr (1986, citado por 
Madrid y Garcés de los Fayos, 
2000) de que los trabajadores 
más proclives a tomar la 
decisión de jubilarse tienen 
trabajos con características 
no muy agradables para ellos, 
como falta de promoción, estrés 
u obsolescencia tecnológica. 

Conclusiones

Este estudio alcanzó el 
objetivo de conocer e 
identificar temáticas 

específicas relacionadas con la 
jubilación. En cuanto a la pre-
paración, consideran que es 
útil, aunque no conocen cómo 
o en dónde encontrar pro-
gramas o planes que las favo-
rezcan. Sobre el apoyo social, 
buscan que, al momento de su 
jubilación, tengan el apoyo de 
la gente que está cerca de ellos, 
por ejemplo, su familia direc-
ta, es un cambio fuerte al mo-

Figura 5. Apoyo para la jubilación

Fuente: Elaboración propia de los resultados de campo.
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mento de quedar inactivo en 
el aspecto laboral y esto ayuda 
para sobrellevar y disfrutar de 
esa etapa de descanso.

También se encontró que 
hay varios factores personales 
y ambientales que no facilita 
identificar el momento ade-
cuado de la jubilación. Al-
gunos de estos pueden ser el 
desgaste físico y el estrés que el 
trabajo continuo haya impac-
tado con el jubilado durante 
sus años de servicio. Aunque 
depende mucho de la persona-
lidad de cada individuo, como 
en el caso de uno de los 6 parti-
cipantes en las entrevistas que 
mencionó que no se acostum-
braba a vivir como jubilado, 
porque estaba acostumbrado 
a trabajar y por eso mismo, 
fundó su propia empresa para 
mantenerse activo, pues toda-
vía no se sentía preparado para 
esa etapa. 

Derivado de estos hallaz-
gos, se abren nuevas líneas de 
investigación, empezando el 
mapeo general de la ciudad en 
esas temáticas. Por otro lado, 
se recomienda a los legislado-
res establecer políticas que fa-
vorezcan la preparación para 
la jubilación; a las empresas, 
tener la apertura para imple-
mentar esta preparación y a 

las personas, no generar expec-
tativa en que alguna instancia 
considere apoyarle en este pro-
ceso, por lo que es prudente la 
auto-preparación para la jubi-
lación.
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