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Resumen

Este articulo presenta las tendencias en el desempefio financiero y la toma de decisiones
estratégicas sobre cierres y/o traslados de actividades de las empresas manufactureras
establecidas en Puerto Rico durante el periodo de 2005 al 2010. Hace una comparacién en el
desempefio financiero en términos de indicadores de rentabilidad (ingreso neto, retorno del
activo, retorno del patrimonio, retorno de la inversion, y “Ebit Margin”) y liquidez (deuda sobre el
activo, deuda sobre el patrimonio y razén de liquidez) entre las empresas que realizaron ceses
ylo cierres por traslados de actividades y las empresas que realizaron ceses y/o cierres por
otras razones. La muestra fue seleccionada mediante los informes estadisticos de
notificaciones de cierres manufactureros de la Administracion de Desarrollo Laboral del
Departamento del Trabajo y Recursos Humanos de Puerto Rico. Los datos financieros fueron
obtenidos de la base de datos Compustat de Standard & Poor’s. Concluye que el traslado de
actividades es realizado por las empresas considerando el potencial de mejorar el desempefio
financiero y la competitividad, mientras el cierre de operaciones pudiera ser realizado con el

propésito de mejorar la solvencia y encarar las situaciones econémicas de las empresas.

Abstract

This paper present the trends in the financial performance and decisions making strategies
about the closing and/or relocation of manufacturing industries based in Puerto Rico during the
years 2005 to 2010. The paper point out a comparison in the financial performance between
those companies that closed with those that relocated its business or closing for other reasons,
such as terms of profitability indicators (net income, return on assets, return on equity, return on
investment and Ebit margin) and liquidity (debt over assets, debt to equity and liquidity ratio).
The sample was chosen through statistical reports manufacturers closing from the Workforce
Development Administration of the Department of Labor and Human Resources of Puerto Rico.
The financial data were obtained from the Compustat data base of Standard & Poor’s. The
paper conclude that the strategies for the relocation of activities was based taking in
consideration to improve the competitiveness and financial performance, while the closing of
operations could be aimed to improve the solvency and face up economics situations of these

firms.

Palabras claves: Cierres de operaciones, traslados de actividades, desempefio financiero,
competitividad, decisiones estratégicas, closing operations, relocation, financial performance,

competitiveness, strategic decisions
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1.- Introduccién

La manufactura es el principal sector industrial de Puerto Rico, aportando un 48% del producto
interno bruto (PIB), y sobre el 95% de las exportaciones. Desde 1996, la tendencia declinante en el
sector de la manufactura en Puerto Rico ha resultado ser una méas marcada, afectando adversamente los
empleos y el crecimiento econémico de la Isla (Laboy y Toledo, 2006). Ese decrecimiento en el sector de
la manufactura se debe en parte al traslado de las actividades de las multinacionales establecidas en
Puerto Rico, las cuales han realizado trasladados a paises como México, Republica Dominicana,
Singapur y Malasia (Morales, Juma’h, Lloréns-Rivera, Cué y Ruiz, 2012). Esto plantea la pérdida de
competitividad de Puerto Rico como localidad que provee a las empresas elementos que aporten a la

creacion de su ventaja competitiva sostenible.

En la busqueda de una ventaja competitiva sostenible las empresas realizan una serie de
decisiones estratégicas que incluye, entre otras; establecer o cerrar operaciones en una localidad o pais.
Para esto, las empresas consideran diversos factores que determinan la competitividad del pais y que le
resultan atractivos o adversos. Este articulo compara los criterios de desempefio financiero de las
empresas manufactureras en Puerto Rico que realizaron decisiones estratégicas de cierres y/o traslados
de actividades durante 2005-2010. Luego de esta introduccion, la segunda seccion fundamenta
teéricamente el desempefio financiero superior como elemento de una ventaja competitiva sostenible
para la empresa. La tercera seccién explica la recopilacién de los datos y la metodologia de analisis. La
cuarta seccion discute los resultados y las tendencias en el desempefio financiero de las empresas
manufactureras en Puerto Rico que realizaron cierres y/o traslados de actividades durante el 2005-2010

y finalmente se presentan las conclusiones pertinentes a la discusién del articulo.

2.- El desempefio financiero superior y la ventaja competitiva

sostenible de la empresa

La notoriedad del impacto de varias fuerzas en los diferentes negocios a través del mundo ha
incrementado el concepto sostenibilidad en los negocios (Liyanage, 2007). El concepto de ventaja
competitiva es uno complejo y dinamico que ha llevado a las empresas a tomar acciones afirmativas
para desarrollar politicas y procedimientos que satisfagan las demandas de los accionistas. Para el
desempefio sostenible se delinean unas condiciones y contingencias de acuerdo a unos criterios de
desempefio de los activos relacionados a las especificaciones del negocio, las obligaciones y

responsabilidades (Liyanage, 2007). En una produccion manufacturera formal se utiliza criterios de
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desempenfio que estan definidos con relacion a areas claves tales como; economia de la planta, estatus y

niveles de produccién, seguridad, salud y resultados ambientales.

Las diferencias en el desempefio de las empresas se explican mediante el desbalance de los
recursos y capacidades entre éstas, lo que a su vez, constituye un factor determinante para la
competitividad (Deng, 2007; Espino y Padrén, 2006; Meilich, 2005; Mezquita y Lazzarini, 2008; Murray y
Kotabe, 1999). Explicaciones sobre el efecto positivo en el desempefio de las empresas multinacionales
incluyen; la explotacion de los activos especificos de la empresa, la internacionalizacion por ventajas
geograéficas, las economias de escalas, la diversificacion y la estabilidad de los dividendos. Por otro lado,
las desventajas para el desempefio incluyen; el procesamiento de informacién, los riesgos de ser
extranjero, la adquisicibn o construccion de planta fisica, los riesgos del negocio, la inversion

desproporcionada de activos y los costos de coordinacién (Anderson y Foss, 2005).

A mediados de la década del ochenta emerge la teoria de ventaja competitiva denominada
perspectiva de la Base de Recursos o “Resource Based View” (RBV), con los trabajos de Wernerfelt
(1984), Rumelt (1984) y Barney (1986), la misma se fundamenta en el equilibrio econdmico,
especificamente en el equilibrio competitivo (Foss y Foss, 2004). La perspectiva de la Base de Recursos
es la teoria principal sobre el desempefio de la empresa. Establece que empresas con determinadas
destrezas, capacidades y recursos estan mejor dotadas para obtener un desempefio superior que sus
competidores. Pondera la relacién entre el valor del consumidor, la ventaja competitiva y el desempefio
superior. Enfatiza que los elementos estratégicos son; la ventaja competitiva sostenible y un desempefio
superior, las caracteristicas y tipos de ventajas generada por los recursos y las selecciones estratégicas
de la gerencia. Establece que existen unos recursos claves que exhiben particulares caracteristicas que
hacen que la empresa implante estrategias para conocer las necesidades de los consumidores y que
amplian la habilidad de ésta para desarrollar su ventaja competitiva sostenible. Destaca que la empresa
posee una Unica coleccién de recursos, pero enfatiza que no todos estos recursos poseen el potencial

para proveer a la empresa su ventaja competitiva sostenible.

La perspectiva de la Base de Recursos se desarrolla como complemento a la organizacion
industrial, la cual tiene como paradigma los determinantes de desempefios fuera de la empresa y la
estructura industrial. Hace una integracion entre el ambiente en el cual opera la empresa y las
capacidades internas de ésta. Sin embargo, la perspectiva de la Base de Recursos vislumbra las fuentes
de la ventaja competitiva sostenible de manera interna, lo que explica por qué empresas en la misma
industria tienen diferentes desempefios (Argyres y Zenger, 2007; Clulow, Barry y Gerstman, 2007; Fahy,
2000; Kraaijenbrink, Spender y Groen, 2010; Raduan, Jegak, Heslinda y Alimin, 2009). Igualmente, la
misma supone que el producto del esfuerzo gerencial a través de la empresa es fuente de ventaja
competitiva. Asume que la maximizacién de las ganancias esta relacionada al racionamiento limitado de

los gerentes que operan en diferentes mercados. Acepta que la informacién sobre el valor de los
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recursos esta distribuida asimétricamente; y plantea que si los gerentes son capaces de estimar el valor
de los recursos mejor que sus competidores, esto puede proveer a su empresa una fuente de ventaja
competitiva sostenible (Clulow, Barry y Gerstman, 2007; Fahy, 2000; Halawi, Aronson y McCarthy, 2005;
Kraaijenbrink, Spender y Groen, 2010). Ademas, se fundamenta en el supuesto de que la ventaja
competitiva sostenible esta relacionada con mantener un desempefio financiero superior. Los criterios
financieros incluyen elementos tales como; ingresos neto, rentabilidad y liquidez entre otros (Brouthers y
Nako, 2004; Yan, Selen, Choung y Hou, 2006). Es basado en los fundamentos tedricos plateados que se

desarrolla el trabajo presentado en las préximas secciones de este articulo.

3.- Recopilacion de los datos financieros empresas multinacionales

con ceses o traslados de actividades

Los datos financieros de las empresas fueron obtenidos de la base de datos del Compustat de
Standard & Poor’s. Los mismos se recopilaron para el periodo comprendido desde 2002 hasta 2011, en
funcion de las razones relacionadas a rendimiento y liquidez (ingreso neto, rendimiento de los activos,
rendimiento de la inversion, rendimiento sobre el patrimonio, “Ebit Margin”), deuda total, deuda sobre los
activos, deuda sobre el patrimonio y razon de liquidez). Se identificaron aquellas empresas en la muestra
que resultaban ser subsidiarias de otras empresas y/o se identific6 a la empresa matriz. Luego se
identificaron todas aquellas empresas que cotizaban sus acciones publicamente, por lo cual su
informacion financiera estaba disponible en la base de datos utilizada. La informacion financiera se
recopilé6 desde 3 afios antes de que se reflejaran las notificaciones de cierres y/o traslados de
actividades, con el objetivo de hacer un promedio de los mismos y luego poder comparar y ver el cambio
en liquidez y rendimiento en el afilo o los afos de las transacciones de cierres y/o traslados de
actividades. Igualmente, la misma se recopil6 un afo posterior a las notificaciones de cierres y/o
traslados y se hizo un promedio con el objetivo de comparar y ver el cambio posterior al afio de cierre y/o
traslado de actividades. La muestra comprende todas las empresas manufactureras que realizaron
cierres y/o ceses y notificaron a la Administracion para el Desarrollo Laboral del Departamento del
Trabajo y Recursos Humanos de Puerto Rico, mediante disposiciones de la ley WARM®. La comparacion
incluye las empresas que realizaron notificaciones de cierres / traslados de actividades desde 2005 hasta
2010, sin embargo, con el propésito de analizar el cambio el afio posterior a la transaccién de cierre y/o

traslado de actividades se recopilaron datos financieros hasta el 2011.

' “Worker Adjustment and Retraining Notificaction Act” (WARM) o la Ley Federal de Notificacion de Re-ajuste y Re-adiestramiento Laboral del
4 de agosto de 1988 (29 U.S.C. 2101 et seq.), que dispone la obligacién de todo patrono con 100 empleados o mas de informar en casos de
despidos masivos o cierre de plantas con un tiempo de antelacién minimo de 60 dias. En Puerto Rico, la Unidad Estatal para Trabajadores
Desplazados y Patronos de la Administracion para el Desarrollo Laboral del Departamento del Trabajo y Recursos Humanos de Puerto Rico
recopila esta informacion.
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4.- Desempefio financiero de las multinacionales en Puerto Rico con

cierres y traslados de actividades durante 2005 al 2010

Los datos muestran que de las 83 empresas que realizaron cierres y/o traslados de actividades
desde 2005 hasta el 2010, el 57% de las empresas (47 empresas) cotizaban sus acciones en el mercado
financiero. De estas 47 empresas, 6 pertenecian y/o eran subsidiarias de una misma matriz, por lo que
para efectos de informes financieros resultaban una misma empresa (estas 6 empresas se redujeron a 3
empresas), por lo que la muestra se redujo a 44 empresas. Por tanto, 44 empresas fueron analizadas en
su desempefio de rentabilidad y liquidez financiera. Dicho analisis se realizé promediando 3 afios antes
del cierre y/o traslado de actividades, asi como el desempefio financiero el afio después de la
transaccion de cierre y/o traslado. De estas 44 empresas, 18 (41%) realizaron traslados de actividades y
26 empresas (59%) realizaron cierres por otras razones.

En las empresas que realizaron traslados de actividades, el promedio sobre la solvencia de éstas
reflejo que, a razén de la deuda financiada mediante los activos de las empresas se presentd un
incremento sostenido antes del traslado de actividades, durante el afio del traslado y el afio posterior al
mismo (vea Figura 1). Por otro lado, la deuda financiada sobre el patrimonio reflejé una tendencia a
descender antes del traslado de actividades, mientras el afio de traslado y el afio posterior al mismo
presenté una tendencia a incrementar sustancialmente (vea Figura 2). En referencia al promedio de la
razéon de liquidez de las empresas que realizaron traslados de actividades, se reflejo que éste se
mantuvo relativamente bajo en comparacion a las empresas que realizaron cierres por otras razones.
Ademas, la razén de liquidez de las empresas con traslados de actividades reflej6 un aumento el afio
antes al traslado, sin embargo, el mismo descendi6 el afio del traslado y el afio posterior a éste (vea

Figura 3).

Para las empresas que realizaron cierres por otras razones, el promedio sobre la solvencia
reflej6 que a razén de la deuda financiada mediante los activos de las empresas se presentd una
tendencia a descender antes del cierre, un leve incremento el afio de cierre, volviendo a descender el
afio posterior al cierre en donde se reflej6 el mayor descenso (vea Figura 1). Por su parte, en las
empresas que realizaron cierres por otras razones a razén de la deuda financiada sobre el patrimonio, se
reflejé un periodo de inconsistencia evidenciada por ascensos y descensos. Siendo el afio de cierre el
que reflej6 el mayor descenso. No obstante, el afio posterior al cierre, la razén de deuda sobre el
patrimonio volvio a incrementar, reflejando el mayor incremento porcentual (vea Figura 2). Con relacion
al promedio de la raz6n de liquidez de las empresas que realizaron cierres de operaciones, se reflejé una
tendencia a mantenerse constantemente bajo, presentando un cambio en la tendencia con un

incremento en la razén de liquidez el afio posterior al cierre de actividades (vea Figura 3).
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Fuente: Datos obtenidos de los Informes financieros de Razon de Deuda sobre Activos de las empresas
que cotizaron en mercados financieros desde 2002-2011, Compustat del Standard & Poor’s.

Nota: Los valores representan el afio promediado con relacion al afio de cierre o traslado, siendo 0= afio

de cierre o traslado, -3 a -1= afios antes del cierre o traslado y 1= afio posterior. Grafica de la autora.

Figura 2. Promedio de Deuda sobre Patrimonio de Empresas con Cierres / Traslados de

Actividades que Cotizaron Mercados Financieros, 2005-2010
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Fuente: Datos obtenidos de los Informes financieros de Razén de Deuda sobre Patrimonio de las
empresas que cotizaron en mercados financieros desde 2002-2011, Compustat del Standard & Poor’s.

Nota: Los valores representan el afio promediado con relacion al afio de cierre o traslado, siendo 0= afio

de cierre o traslado, -3 a -1= afios antes del cierre o traslado y 1= afio posterior. Grafica de la autora.
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Figura 3. Promedio de Razén de Liquidez de Empresas con Cierres / Traslados de Actividades que

Cotizaron Mercados Financieros, 2005-2010
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Fuente: Datos obtenidos de los Informes financieros de Razon de Liquidez de las empresas que

cotizaron en mercados financieros desde 2002-2011, Compustat del Standard & Poor’s.

Nota: Los valores representan el afio promediado con relacion al afio de cierre o traslado, siendo 0= afio

de cierre o traslado, -3 a -1= afios antes del cierre o traslado y 1= afio posterior. Grafica de la autora.

Con relacién a la rentabilidad de las empresas que realizaron traslados de actividades, en el
promedio en los retornos de los activos, las empresas reflejaron la tendencia de periodos de ascensos y
descensos. El afio del traslado aumentaron su rentabilidad con relacién a los activos, mientras el afio
posterior tuvieron un leve descenso (vea Figura 4). Con relaciéon al rendimiento del patrimonio, las
empresas que realizaron traslados mostraban la tendencia a descender. Sin embargo, el afio posterior al
traslado de actividades las empresas mostraron un incremento en su rentabilidad con relacién a la razén

de rendimiento del patrimonio (vea Figura 5).

Figura 4. Promedio de Razén de Retorno de los Activos de Empresas con Cierres / Traslados de
Actividades que Cotizaron Mercados Financieros, 2005-2010
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Fuente: Datos obtenidos de los Informes financieros de Razén de Retorno sobre Patrimonio de las

empresas que cotizaron en mercados financieros desde 2002-2011, Compustat del Standard & Poor’s.

Nota: Los valores representan el afio promediado con relacion al afio de cierre o traslado, siendo 0= afio

de cierre o traslado, -3 a -1= afios antes del cierre o traslado y 1= afio posterior. Grafica de la autora.

Figura 5. Promedio de Raz6n de Retorno del Patrimonio de Empresas con Cierres / Traslados de

Actividades que Cotizaron Mercados Financieros, 2005-2010
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Fuente: Datos obtenidos de los Informes financieros de Razén de Retorno sobre Patrimonio de las

empresas que cotizaron en mercados financieros desde 2002-2011, Compustat del Standard & Poor’s.

Nota: Los valores representan el afio promediado con relacion al afio de cierre o traslado, siendo 0= afio
de cierre o traslado, -3 a -1= afios antes del cierre o traslado y 1= afio posterior. Grafica de la autora.

Figura 6. Promedio de Retorno de la Inversion de Empresas con Cierres / Traslados de

Actividades que Cotizaron Mercados Financieros, 2005-2010
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Fuente: Datos obtenidos de los Informes financieros de Razén de Retorno de la Inversién de las

empresas que cotizaron en mercados financieros desde 2002-2011, Compustat del Standard & Poor’s.

Nota: Los valores representan el afio promediado con relacion al afio de cierre o traslado, siendo 0= afio

de cierre o traslado, -3 a -1= afios antes del cierre o traslado y 1= afio posterior. Grafica de la autora.

Por otro lado, la razén de rendimiento de la inversién de las empresas que realizaron traslados
de actividades reflejaban una tendencia a descender desde 2 afios antes de la transaccion, el afio
posterior reflejaron un aumento (vea Figura 6). El ingreso neto promedio de estas empresas con
traslados de actividades mostraba la tendencia a incrementarse durante los 3 afios antes al traslado, el
afio del traslado se redujo y el afio posterior al traslado volvi6 a mostrar tendencia a incremento (vea
Figura 7). El promedio de la razén de “Ebit Margin” reflej6 una tendencia a leves cambios de aumentos y
descensos. El afio del traslado esta razon promediaba un leve descenso que continud incluso el afio

posterior al mismo (vea Figura 8).

Figura 7. Promedio de Ingreso Neto de Empresas con Cierres / Traslados de Actividades que

Cotizaron Mercados Financieros, 2005-2010
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Fuente: Datos obtenidos de los Informes financieros de Razén de Ingreso Neto de las empresas que

cotizaron en mercados financieros desde 2002-2011, Compustat del Standard & Poor’s.

Nota: Los valores representan el afio promediado con relacion al afio de cierre o traslado, siendo 0= afio

de cierre o traslado, -3 a -1= afios antes del cierre o traslado y 1= afio posterior. Grafica de la autora.

Las empresas que realizaron cierres por otras razones reflejaron un inconsistente periodo de
descensos y ascensos en su rendimiento con relacion al promedio de retorno de los activos. Estas
reflejaron un marcado descenso en esta razén en el afio del cierre, seguido por un incremento el afio

posterior al cierre (vea Figura 4). Dicha tendencia se repite con relaciébn a la razén de retorno del
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patrimonio, igualmente en el afio del cierre (vea Figura 5). Por otro lado, con referencia al rendimiento a
razén del promedio de retorno de la inversion se reflejé la tendencia a incrementarse sostenidamente
desde un afio antes del cierre alcanzando un mayor incremento al afio siguiente a éste (vea Figura 6). La
rentabilidad para estas empresas se presenta de manera adversa al considerar el ingreso neto promedio
generado que refleja una tendencia a decrecer el afio del cierre y el afio posterior al mismo (vea Figura
7). lgualmente, la razén de “Ebit Margin” refleja una tendencia sostenida, que desciende ampliamente el

afio posterior al cierre (vea Figura 8).

Figura 8. Promedio de “Ebit Margin” de Empresas con Cierres / Traslado de Actividades Cotizaron
Mercados Financieros, 2005-2010

20
0 e - v ®
0
-0
-20
-30
40 -
o0 3 N 0 [
Ehit Margin-Traslados 1538375 1268531 14,2093 15,9558 1591106
Ebit Marqin-Otras razones de cierres 1504585 151204 1471768 1519696 -54,7843

Fu
ente: Datos obtenidos de los Informes financieros de Razén de “Ebit Margin” de las empresas que
cotizaron en mercados financieros desde 2002-2011, Compustat del Standard & Poor’s.

Nota: Los valores representan el afio promediado con relacion al afio de cierre o traslado, siendo 0= afio

de cierre o traslado, -3 a -1= afios antes del cierre o traslado y 1= afio posterior. Grafica de la autora.

El periodo analizado comprende uno que se ha caracterizado por una contraccién econémica a
nivel global. Esto pudiera ser un factor que incida en el desempefio financiero que reflejan estas
empresas. Resulta necesario establecer que este andlisis pondera el cierre y/o traslado de actividades
de la empresa y/o su subsidiaria en Puerto Rico, no asi otras transacciones de cierres y/o traslados de
actividades de la empresa en plantas establecidas en otras partes del mundo. Tampoco considera la
proporcién que representa en el desempefio financiero de la empresa, la transacciéon de cierre o
traslados de actividades en la planta y/o plantas incluidas en la muestra. Sélo se pretende establecer un
marco general sobre el desempefio financiero que pudiera ser considerado por las empresas para llevar
a cabo decisiones de cierre y/o traslados de actividades en la busqueda de mejorar dicho desempefio y

mejorar su competitividad.

Revista Atlantica de Economia — Volumen 2 - 2013



Atlantic Review of Economics — 2nd Volume - 2013

5.- Conclusiones

Los resultados muestran que para las empresas con traslados de actividades el retorno del
patrimonio, el retorno de inversion y el ingreso neto reflejaba un incremento o mejoria una vez realizado
el traslado. Sin embargo, presentaba una reduccién con relaciéon a la razén de retorno del activo y no
reflejaron un mejor rendimiento operacional segun la tendencia reflejada en el “Ebit Margin”. Las
empresas que realizaron cierre de operaciones por otras razones reflejaron una mejoria o incremento en
su rendimiento con relaciéon a las razones de retorno de los activos, del patrimonio y de la inversién. No
obstante, presentaron una reduccién en su ingreso neto y tampoco reflejaron una mejoria en su
rendimiento operacional, segln la tendencia de “Ebit Margin”. Esto indica que una vez realizada la
transaccion de cierre y/o traslado de actividades los rendimientos tanto sobre el patrimonio como sobre

la inversion tienden a incrementar.

En términos de liquidez, las empresas con traslados de actividades reflejaron tendencia a
incrementar su liquidez con referencia a la deuda financiada sobre el patrimonio y los activos una vez
realizado el traslado de actividades. Sin embargo, reflejaron una reducciéon en su razén de liquidez una
vez realizada la transaccion. Las empresas que realizaron cierre de operaciones por otras razones, por
el contrario, una vez realizado el cierre reflejaron una reduccién en su liquidez con relacién a la deuda
financiada sobre los activos. No obstante, reflejaron un incremento en su razén de deuda financiada

sobre el patrimonio y una mejoria en su razén de liquidez posterior al cierre.

Los resultados muestran que los traslados de actividades son realizados por las empresas para
mejorar su desempefio financiero con relacion a su rentabilidad y liquidez, ya que la decision estratégica
de traslado de actividades en comparacién con la decision de cierre de operaciones reflej6 que las
empresas que realizaron traslados aumentaron sus ingresos netos mientras que las empresas que
realizaron cierres reflejaron una reduccion en sus ingresos. En ambas decisiones se reflejo un

incremento en liquidez, aunque no un mejor rendimiento operacional y/o posicionamiento en la industria.

En estos resultados se debe considerar la recesion econémica a nivel mundial que pueda incidir
en el rendimiento de las empresas. En el caso de la decision de traslado de actividades esta pudiera
tener el potencial de mejorar la liquidez y el ingreso neto de las empresas, lo que implica que la toma de
decisiones estratégicas de traslado de actividades se realiza considerando el potencial de mejorar el
desempenio financiero y la competitividad, mientras el cierre de operaciones pudiera ser realizado con el

objetivo de mejorar la solvencia y encarar situaciones econémicas de las empresas.
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