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RESUMEN

Los paises y empresas han dado mayor importancia en los Gltimos afios al concepto
de innovacion con el fin de alcanzar niveles adecuados de competitividad que les permita
niveles mas avanzados de tecnologia y mayor productividad; pero en Colombia un porcentaje
muy bajo de empresas es innovadora y una de las dificultades que manifiesta para hacerlo es
la falta de recursos y la baja rentabilidad de la innovacién. La innovacion puede financiarse
ya sea con recursos propios o con recursos publicos, pero hay un desinterés por parte de las
empresas por invertir en [+D+i, y este puede deberse a un desconocimiento de la relacion
que existe entre el desarrollo de actividades de I+D+i y los resultados financieros de las

empresas.

En esta ponencia se mostraran los resultados de una revision de literatura sobre los
efectos que la investigacion, desarrollo e innovacién tienen sobre la rentabilidad de las
empresas. Para esto se revisaron 27 documentos, encontrados en la base de datos Scopus,
entre los afos 2016 y 2021. Los resultados de la revision muestran que hay una relacion
positiva y significativa entre la innovacion y rentabilidad en la mayoria de los documentos,
sin embargo, también se encuentran documentos donde existe una relacion negativa que

generalmente se explica por el uso de metodologias en el corto plazo.

PALABRAS CLAVE: Innovacion, Finanzas, Rendimiento, Actividades I+d+i.
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ABSTRACT

In recent years, countries and companies have given greater importance to the concept
of innovation in order to reach adequate levels of competitiveness that will allow them more
advanced levels of technology and greater productivity; but in Colombia a very low
percentage of companies are innovative and one of the difficulties they manifest in doing so
is the lack of resources and the low profitability of innovation. Innovation can be financed
either with own resources or with public resources, but there is a lack of interest on the part
of the companies to invest in R&D&I, and this may be due to a lack of knowledge of the
relationship that exists between the development of R&D&I activities and the financial

results of the companies.

This paper will show the results of a literature review on the effects that research,
development and innovation have on the profitability of companies. The results of the review
show that there is a positive and significant relationship between innovation and profitability
in most of the papers, however, there are also papers where there is a negative relationship

that is generally explained by the use of short-term methodologies.

KEYWORDS: Innovation, Finance, Performance, R&D activities.
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INTRODUCCION

La innovacién es un factor importante para alcanzar un desarrollo y crecimiento
econdmico sostenible, un proceso de innovacion exitoso es un requisito previo para alcanzar
la competitividad; en este contexto se puede observar que los paises han dado maés
importancia al desarrollo innovador en los ultimos afios con el fin de alcanzar niveles
tecnologicos mas avanzados (S6zen & Tufaner, 2020).

De igual manera la relevancia del concepto innovacion en el entorno empresarial
viene en aumento, ya que las actividades de innovacién empresarial no sélo conducen a la
generacion de conocimientos, que pueden manifestarse en nuevos productos y mejores
métodos de produccidn, sino también conducen a una mayor productividad (Ciscoka &
Durcekova, 2019).

Segun la encuesta de Desarrollo e Innovacion Tecnoldgica en los sectores servicios y
comercio EDITS 2016-2017, el 77% de las empresas encuestadas no son innovadoras, y al
parecer existen diferentes obstaculos causantes de este hecho. Entre otros se encuentran los
obstaculos asociados a informacion y capacidades internas, escasez de recursos propios y la
escaza informacion sobre instrumentos publicos de apoyo. En cuanto a obstaculos asociados
a riesgos, incertidumbre frente a la demanda de bienes y servicios innovadores tiene una
importancia alta con 22%, la incertidumbre frente al éxito en la ejecucion técnica del proyecto
con 19% y la baja rentabilidad de la innovacion con 20% (Departamento Administrativo
Nacional de Estadistica, 2018).

Se hace notorio un desinterés por parte de las empresas por invertir en [+D+i ya sea
con recursos propios o con recursos publicos; para 2016-2017 solo un 22% del total de
empresas encuestadas del sector servicios- comercio invirtieron en I+D+i (Departamento
Administrativo Nacional de Estadistica, 2018); este desinterés puede deberse a un probable
desconocimiento por parte de las empresas de la existencia de la relacion entre el desarrollo
de actividades de [+D+i y sus resultados financieros.

La relacion entre el desarrollo de actividades de I+D+i en las empresas y sus
resultados financieros no ha sido un tema estudiado ampliamente, hay un déficit de este tipo
de investigaciones que estudien [+D+i y finanzas al mismo tiempo (Méndez Morales &

Muiioz, 2019), por lo cual es necesario estudiar la relacion entre estas variables.
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MATERIAL Y METODOS

Se utiliz6 la base de datos Scopus con el fin de encontrar literatura relacionada con
inversiones en [+D+i y el efecto en el desempefio financiero de las empresas, la ecuacion de
busqueda utilizada es: Impact and innovation and financial and performance, y se utilizaron
las siguientes exclusiones: documentos entre 2016 a 2021 y que pertenecieran a las categorias
bussinees, management and accounting, economic, econometrics and finance.

Con las caracteristicas mencionadas anteriormente se obtuvieron 310 articulos, y se
procedid a revisar cuales de estos incluian las palabras clave financial perfomance e
innovation, resultando asi 56 articulos que cumplian con este requisito, finalmente se realiz6
la revision del abstract de los articulos encontradas para determinar cudles de estos si
abordaban la relacion entre inversiones en actividades de [+d+i y el impacto en el resultado
financiero de las compafiias, quedando al final 27 articulos para lectura.

Los articulos que cumplian con los requisitos planteados anteriormente fueron
clasificados de acuerdo con el sector econémico al que pertenecen las empresas estudiadas,
el enfoque de innovacion, y si el pais donde se realiz6 el estudio es desarrollado o estd en via

de desarrollo.
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RESULTADOS

En el sector manufacturero, se encontrd, en general que las inversiones en innovacion
tienen un impacto significativo positivo sobre los resultados financieros de las empresas
estudiadas, esta relacion se midi6 especialmente a través de la reduccion de costos, el
aumento en la rotacion de los activos y el crecimiento de los ingresos, los datos en su mayoria
fueron obtenidos mediante el método encuesta (Chaudhry et al., 2020), (Wang & Feng,
2019), (Perin et al., 2016),(Hariyati & Tjahjadi, 2018),(Tuan et al., 2016), (Sujova et al.,
2019).

En el sector eléctrico se pudo evidenciar una relacién positiva entre las empresas
pertenecientes a este sector y el desempefio financiero, para medir esta relacion se utilizo la
Q de Tobin (relacion entre el valor del mercado de una empresa y el costo de reposicion de
sus activos), también utilizaron el método encuesta para la obtencion de los datos. (Leyva-de
la Hiz et al., 2019), (Hoang & Ngoc, 2019).

En el sector servicios los autores sugieren una relacion positiva los autores también
han encontrado un impacto positivo y significativo entre las inversiones en innovacion
realizadas por las empresas y su desempefio financiero, medido a través del retorno sobre
capital, el rendimiento de los activos y el margen de utilidades, destacan que la innovacion
en procesos es el tipo de innovacion que mas impacta positivamente los resultados de las
compaifiias.(Marin-Vinuesa et al., 2020),(Games, 2019),(Fu et al., 2019).

Otros autores realizaron estudios en empresas del sector manufacturero y del sector
servicios simultineamente, encontrando que en la mayoria de las empresas estudiadas existe
un impacto positivo entre la realizacion de actividades de I+D+1 y los resultados financieros,
tales como aumento de los ingresos, rotacion de activos, nivel de rentabilidad, retorno de

capital. (Elia et al., 2020), (Ezzi & Jarboui, 2016).

Por otro lado, otros autores encuentran una relacidon negativa significativa entre el
desempefio de la innovaciéon en empresas de manufactura/servicios y el desempefio
financiero de las empresas, se tuvieron en cuenta variables como desempefio de la

innovacion, ventas, rentabilidad y costos. (Gok & Peker, 2017); también se encontr6 en la
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literatura consultada la inexistencia de una relacion entre actividades de innovacion y la
rentabilidad de los activos y el costo de capital social. (Latupeirissa & Adhariani, 2020).

En cuanto al enfoque de innovacion abordado en los articulos consultados, se
encontrd que la realizacion de actividades de eco-innovacion (actividades de innovacion que
realizan las empresas con fin de obtener productos servicios y procesos que reduzcan los
efectos negativos generados al medio ambiente, que sean sostenibles y renovables a lo largo
del tiempo), afectan positivamente el desempefio financiero, en términos de retorno de
capital, aumento de los ingresos, rentabilidad de activos, margen neto. (Chaudhry et al.,
2020),(Marin-Vinuesa et al., 2020),(Lopes Santos et al., 2019), (Rezende et al., 2019).

Otro enfoque de innovacién abordado fue innovacion de alta tecnologia, en el cual
los autores sugieren que el uso de licencias tecnoldgicas extranjeras, tienen en promedio un
impacto significativo y positivo en el desempefio financiero ya que permite la diversidad de
productos y mejora en su calidad, también la inversion en este enfoque de innovacion permite
mejorar el desempeio organizacional, financiero y comercial. (Elia et al., 2020), (Wang &

Feng, 2019), (Rocha et al., 2016).

En paises desarrollados, los autores consultados miden el impacto de la innovacion
sobre el rendimiento financiero, concluyendo que el nivel de innovacién afecta positivamente
el retorno sobre capital de las empresas, el aumento de ventas y la reduccion de costos, de
igual forma pasa con el indicador EBIT. (Marin-Vinuesa et al., 2020), (Exposito & Sanchis-
Llopis, 2018), (Bockova & Zizlavsky, 2016).

En cuanto a paises en via de desarrollo, los autores consultados encontraron que las
actividades de innovacion afectan positivamente la rentabilidad de los activos, el margen de
utilidad, crecimiento de los ingresos y ahorro en costos, permitiendo a las empresas aumentar
su ventaja competitiva e incorporar nuevos conocimientos que conduzcan a innovaciones
radicales que finalmente lo lleven a mejorar sus resultados financieros, resaltando la
importancia de la exploracion constante de nuevas tecnologias. (Games, 2019), (Hutahayan,
2020), (Hariyati & Tjahjadi, 2018), (Arshad et al., 2016), (Xie et al., 2019), (Shashi et al.,
2019), (Perin et al., 2016), (Tuan et al., 2016), (Hoang & Ngoc, 2019).

Pero por otro lado en empresas ubicadas igualmente en paises en via de desarrollo,

algunos autores consultados encontraron que existe un impacto negativo entre la innovacion
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y el desempefio financiero, teniendo en cuenta variables como desempefio de innovacion,
ventas, rentabilidad y costos; de igual forma sucede en Malasia donde no se encuentra ningiin
efecto perceptible entre innovacion y desempefio financiero, lo cual explica el autor puede
deberse a practicas innovadoras escasas ¢ ineficaces.(Gok & Peker, 2017), (Tunku et al.,
2018).

Algunos autores exponen que la relacion entre la realizacion de actividades de [+D+i
y el efecto sobre los resultados financieros de las compaiiias, solo es posible percibirlo en el
largo plazo, ya que al principio la innovacion conduce a bajos niveles de desempeiio y altos
niveles de riesgo, pero esta relacion se invierte a partir del segundo afo después de realizada
la inversion; también destacan que el rendimiento financiero a largo plazo de las empresas
esta relacionado directamente con las actividades de innovacion y ademas permite a la
mayoria de empresas estudiadas salir exitosas después de enfrentar periodos de
crisis.(Srimarut & Mekhum, 2020), (De Oliveira Paula & Da Silva, 2018), (Bockova &
Zizlavsky, 2016), (Fu et al., 2019).

Otros resultados importantes que se encontraron al analizar la literatura encontrada,
estan relacionados con los mecanismos que median la relacion entre actividades de
innovacion y el impacto en los resultados financieros de la compaiiia, entre ellos se pueden
mencionar: procesos internos en la compaiia, incluyendo la gestién de operaciones, gestion
de clientes, gestion de innovacion, la cultura organizacional que promueva la receptividad de
nuevas ideas y la capacidad de aprendizaje, calidad de los recursos humanos, capacidades de
liderazgo de los directores.(Hutahayan, 2020), (Hariyati & Tjahjadi, 2018), (Perin et al.,
2016), (Hoang & Ngoc, 2019).
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DISCUSION Y CONCLUSIONES

En los estudios mencionados anteriormente se puede ver el efecto de las actividades
de [+D+i en los resultados financieros de las compafias, asi mismo algunas de las actividades
o0 caracteristicas que acompanan esta inversion para lograr los efectos deseados, sin embargo,
no existe un consenso entre los autores del tipo de efecto que se genera, ni sobre los
determinantes que hacen que ese efecto sea positivo o negativo.

Sin embargo en la mayoria de los articulos consultados el efecto es positivo, pero es
importante destacar que los efectos de las inversiones en innovacidn no se logran percibir en
el corto plazo, tal como lo expresaron los autores mencionados, en el corto plazo las
inversiones en innovacion generan bajos niveles de rentabilidad y altos niveles de riesgo, es
necesario que transcurran como minimo dos afios para que se puedan medir los impactos que
tienen este tipo de inversion sobre los resultados financieros de las compafiias.

Se abre una puerta para una futura investigacion que incluya empresas colombianas,
que permitan conocer cudl es la percepcion y el estado actual de la realizacion de actividades
de innovacion en algunas empresas del pais y cual es su efecto sobre el desempefio financiero,
con el fin de comparar los resultados que se obtengan con los hallazgos de este trabajo,
aportando asi al incremento de la literatura y a la toma de decisiones de inversion en

innovacion por parte de empresarios y gerentes.
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