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I. INTRODUCCION

Durante las Ultimas décadas, estamos asistiendo a resurgir del interés por las teorias del crecimiento
econdmico. Lapolémica sobre € "milagro” del crecimiento de los paises asiéticos ha puesto de manifiesto lo que
los model os tedricos preveian desde siempre: que para crecer hay que invertir en equipos, en infraestructuras y
en capital humano (especialmente en la mejora de las habilidades del factor trabajo). Es por eso por lo que alo
largo de los Ultimos 10 afios las politicas de desarrollo regiona han prestado una especial atencion a impulso de
la acumulacion de este factor, € capital humano, que implica un aumento de las inversiones en formacion por
parte de las empresas.

Aunque los economistas hayan centrado su atencion en la educacion como una inversion en capital
humanoI£I porque sus beneficios se perciben alo largo de toda la vida, ésta es s6lo una de las posibles formas de
considerar la acumulacion de este factor, sendo en la actualidad también muy importante la inversion que
empresarios y trabajadores realizan en formacion, sobre todo en determinados sectores en |os cuales existe una
necesidad cada vez mayor de instruccion en € puesto de trabajo que debe ser efectivay sistemdtica.

Por ello, la formacion en las empresas esta adquiriendo un papel cruciad de cara a mantenimiento de
unos niveles de competitividad que resulten adecuados a la creciente globalizacion de la economia e
interdependencia de los mercados. Maxime s se tiene en cuenta que |os procesos de formacion, de una manera
generalizada, vienen caracterizados por una serie de relaciones importantes aplicables ala mayoria de los paises
industrializados y que se podrian sistematizar en las siguientes:

- En genera, laincidencia de la formacién tiende a ser mayor entre |os jovenes que entre los adultos, y
los grupos con mayor probabilidad de recibir formacidn son los de mayor nivel de estudios, los empleados de
nivel superior y los obreros cuaificados.

- Aunque € impacto y € gasto de la formacion varian ampliamente de unas actividades a otras, se
demuestra que es més importante € tamafio de la empresa ya que las grandes gastan en formacién un mayor
porcentaje sobre € salario que | as pequefias empresas.

- La existencia de disposiciones legales y acuerdos sobre € reparto de costes de formacion incide, de
manera directa, sobre las decisiones de formacién en las empresas y su influencia sobre la productividad es
evidenciable a corto y medio plazo, teniendo efectos positivos sobre los salarios y la estabilidad en el empleo.

- Ademés de reflgjarse positivamente sobre la permanencia en e empleo, la formacién también implica
una mayor probabilidad de reciclaje y/o recol ocacion en caso de pérdida del puesto de trabgjo.

- Una caracteridtica interesante es € hecho de que la mayor o menor propension de las empresasy los
trabajadores a participar en los procesos de formacion aparece como una de las explicacEnes parciales de los
mej ores resultados econdmicos a canzados por un pais 0 sus empresas alo largo del tiempo™.

- Finamente, se puede decir que las empresas tienden cada vez més a invertir en la formacién de los
recién contratados y a mantener planes estables parala plantilla en su conjunto, y que esta tendencia es mas tenue
en las PYMES que en las empresas grandes.

1 Becker (1983).

2 5an (1990).



Teniendo en cuenta estas caracteristicas, en este trabgjo se pretende realizar un estudio sobre las
decisiones de formacion en las empresas. Para ello, se lleva a cabo en primer lugar un andlisis de laimportancia
de la formacién para la empresa y e trabajador, anaizando los factores que influyen a la hora de tomar esa
decision.

A continuacién, se realiza una aplicacion practica en base a los resultados obtenidos a través de una
encuesta realizada a distintas empresas va encianas representativas de distintos sectores con € fin de determinar
s las inversiones en formacion llevadas a cabo entre los afios 1992 y 1995 han sido convenientes para dichas
empresas.

I1. LA FORMACION
I1. 1. Aspectos generales.

Laliteratura econdmica sobre Teoria del Crecimiento Econdmico, tradiciona mente ha considerado tres
factores béasicos de crecimiento™

- ladisponibilidad de recursos productivos
- laactitud de la sociedad ante & ahorro
- laproductividad.

A la hora de establecer las variables determinantes de estos factores habria que tener en cuenta los
siguientes aspectos.

En primer lugar, la disponibilidad de recursos productivos depende de las caracteristicas fisicas de cada
regién, por lo tanto no existe ninguna variable econdmica que pueda influir directamente sobre € crecimiento
econdmico através de estavia

Por € contrario, la actitud de la sociedad ante €l ahorro si que depende de variables econdémicas como
los tipos de interés, las expectativas de los consumidores, la situacion econdmica internacional, etc.. Sin
embargo, tales factores no son controlables por los agentes econdmicos privados, por o que tampoco se puede
influir de forma directa sobre el crecimiento econémico desde este segundo factor.

Finamente, atendiendo a factor productividad, se aprecia que éste si que depende de los agentes
econdmicos privados. Dado que la productividad del trabajo o producto medio del trabgjo esigua alarelacion
entre la produccién total y e nimero de horas de trabgjo (Y/N), la produccion total dependerd de dicha
productividad y del nimero de horas trabajadas:

Y =N Prod
Partiendo de lo anterior, se puede afirmar, por |o tanto, que para conseguir un crecimiento econémico
sostenido habria que aumentar € niimero de horas trabajadas (que esté determinado por acuerdos entre sindicatos
y asociaciones empresaridles) o incrementar la productividad. Esto Ultimo se puede conseguir de distintas
maneras.

1- Aumentando la cantidad y calidad del equipo productivo, es decir, mejorando la dotacién de capital
fijo através del aumento de lainversion.

2- Aumentando la eficiencia en la organizacién y gestion econémica.

3- Aprovechando las economias de escala.

3 3Myro (1994).



4- Dirigiendo la inversion hacia nuevas tecnologias, -aunque e progreso tecnolégico es tan sblo un
aspecto de entre todos los posibles-.

5- Aumentando la movilidad ocupacional y geogréfica de los factores productivos, de modo que los
agentes econdmicos puedan asumir mas rdpidamente |as transformaciones de la estructura productiva.

6- Finalmente, mejorando la educacion y, por lo tanto, la especializacion dedl factar trabajo, para que
pueda adaptarse a procesos productivos mas complejos 0 que requieran unamayor formacion .

Teniendo en cuenta € Ultimo aspecto considerado, y dado que actualmente, las industrias se mueven
hacia requerimientos de habilidades més complejas, existe una necesidad cada vez mayor de instruccion en €
puesto de trabgjo que debe ser efectivay sistematica. Ademas, estd demostrado que todo tiEIo de trabgjo que esté
de algiin modo influido por la experiencia, conlleva un importante componente educaciona”.

Por todo ello, laformacion en la empresa esté adquiriendo en los Ultimos afios un papel crucia de cara
a mantenimiento de unos niveles de competitividad que resulten adecuados a la creciente globalizacion de la
economia e interdependencia de |os mercados.

Las caracteristicas més importantes del proceso de formacion podriamos resumirlas en:

a) Laincidencia de la formacién en la empresa en casi todos los paises tiende a ser mayor entre los
jévenes que entre los adultos.

b) Los grupos con mayor probabilidad de recibir formacion son: los de mayor nivel de estudios, los
empleados de nivel superior y los obreros cualificados.

¢) El impacto y & gasto de la formacion varian ampliamente de unas actividades a otras, aunque se
demuestra que es més importante e tamafio de la empresa, ya que las grandes gastan en formacién mayor
porcentaje sobre el salario que las pequefias empresas.

d) La existencia de disposiciones legales y acuerdos sobre € reparto de costes de formacion incide, de
maneradirecta, sobre las decisiones de formacion en las empresas.

€) La influencia que la formacion interna tiene sobre la productividad es evidenciable a corto y medio
plazo, tiene efectos positivos sobre los salarios y congtituye una garantia parcial de estabilidad en e empleo
dentro de laempresa alargo plazo.

f) Ademés de reflgarse positivamente sobre la permanencia en € empleo, la formacion también se
reflejaen unamayor probabilidad de reciclge y/o recolocacion en caso de pérdida del puesto de trabgjo.

0) La capacidad para detectar las necesidades de formacidn es baja cuando se hace desde la propia
empresa, y muy bajaen e caso de las PYMES. Por otra parte, las empresas también tienen dificultades ala hora
de definir por si mismasy correctamente |as &reas de formacidn continua a las que atender, asi como el contenido
apropiado de la ensefianza aimpartir a su personal.

h) La mayor o menor propensién de las empresas y los trabajadores a participar en los procesos de
formacién aparece como una de las explicaciones parciales de |os mej ores resultados econémicos a canzados por
un pais o sus empresas alo largo del tiempo, segiin han demostrado diversos informes™

4 Nufiez y Tortella (1990).
5 Landgren (1993).

6 San (1990).



i) Las empresas tienden cada vez més a invertir en laformacion de los recién contratados y a mantener
planes estables (algjados de situaciones aidadas) para la plantilla en su conjunto. Esta tendencia es mas tenue en
las PYMES, tal y como se vera mas adel ante.

I1. 2. Laformacién en la empresa.

Pese a todas las ventgjas a las que se ha hecho referencia, tradicionamente Iﬁ observa que la éptica
empresaria de la Comunidad Vaenciana ha sido adversa a la inversion en formacion™ por toda una serie de
razones que se pueden resumir en las siguientes:

En primer lugar, gran parte de las empresas consideran la inversion en formacién realmente como un
gasto.

Esta argumentacion, en e caso de las PYMES, se basa en que tanto sus recursos como el nimero de
empleados asociados a estas empresas son escasos, por [0 que no les permiten realizar inversiones en formacion.
Por un lado, lainfraestructura de la empresa es insuficiente parareciclar alos empleados-alumnos, y por otro los
empresarios no estan dispuestos a dedicar parte de ellaalaformacion en detrimento de la produccion.

También se constata la existencia de un mercado amplio de auténomos que no estén dispuestos a
invertir en la propia formacion, y en el caso de empresas de trabajadores a tiempo parcial, € gasto en formacion
dificilmente se compensa por larentabilidad que ésta va a obtener posteriormente.

Una circunstancia a tener en cuenta es la escasa cudificacion de los trabajadores, que daréa lugar a que
la inversion en formacion potencial sea superior a la que desearia llevarse a cabo s los trabajadores fueran
poseedores previamente de algiin tipo de habilidad.

Dado que muchas empresas defienden que la experiencia es mas importante que la formacién, no se
confiademasiado en |os beneficios que ésta pueda reportar.

Finalmente, los problemas de acceso a la formacion, bien por situacién geogréfica (empresa algjada de
los centros formadores), bien por la dificultad en conseguir formadores que acudan a la propia empresa, o lano
existencia de un marco social que potencie la formacion, o e que los empleados no estén suficientemente
motivados, o simplemente la aplicacién de tecnologia punta que hace que sele dé mas valor alas inversiones en
capital fisico que en capital humano, son las razones que, de algunaforma, se han presentado en diferentes foros
de empresarios, los cuales se han manifestado también, en diversas ocasiones, sobre las deficiencias de los planes
de formacién continuay ocupacional.

A este respecto las criticas formuladas se han centrado en | os siguientes aspectos:

1- La inadecuacién de los planes de formacién ocupacional y continua a las exigencias del sector
empresaria y lapocaflexibilidad de dichos planes ante los cambios que se experimentan en €l sector.

En general, esta critica sobre los planes de formacién crea cierto desanimo entre los trabajadores, pues
consideran que a finalizar sus estudios no se encuentran preparados para ocupar un puesto de trabgjo parael que
tedricamente se han estado formando. Se genera por lo tanto un "gap" entre las expectativas del dumno al
finalizar los cursosy larealidad de laindustria con la que se enfrenta.

Las nuevas tecnologias, la competencia internacional y los cambios en los patrones de demanda de
bienes y por lo tanto de demanda de factor trabgjo, han dado lugar a una disminucion de la demanda de
trabajadores en ocupaciones rutinarias; sin embargo, os resultados en la aplicacién de los métodos formativas no
han cambiado en la misma medida

"Ver Allen, McCormick y O'Brien (1991), Groot, Loek y de Grip (1991) y Landgren (1993).



2- Limitacion de la posibilidad de redlizar précticas, o que implica una lagunaimportante en los planes
de formacion para adaptarse a las necesidades del sector. Este segundo "gap" produce una preparacion
insuficiente de los alumnos a la hora de ocupar ciertos cargos dentro del sector.

3- Las escasas posibilidades de formacion permanente de los trabajadores, bien para los adultos que
entran en su primer trabajo, bien paralos que quieren ascender a niveles mas atos. Con ello se produce un nuevo
"gap" de expectativas incumplidas entre las exigencias de las empresas y e sistema formativo.

4- La falta de homologacion entre los diferentes titul os otorgados a nivel internacional. Esto supone un
importante handicap entre los especialistas de cada sector, en un momento en € que se produce una gran
movilidad debido a la apertura de los mercados internacionales. La internacionalizacidn del sector debe ser una
meta a considerar en los préximos afios, con lo que la homologacion de titulos es uno de los primeros retos que
debe afrontar € sistema formativo.

En general, todas las criticas aparecen porque tradicionalmente ha habido escasas conexiones entre el
sistema formativo y la empresa como se puede apreciar en € estudio piloto, ya que en muchos casos los planes
de formacién vienen planteados por organismos fuera de la propia empresa.

Por otra parte, sin embargo, existe una clara preferencia desde € punto de vista de la empresa por la
formacién académica frente a la formacion ocupacional. Las razones que justificarian esta actitud podriamos
resumirlas en las siguientes:

- los cursos académi cos son menos costosos en términos monetarios que la formacion ocupacional,

- los empresarios no consideran que deben cubrir la ensefianza que se proporciona en las escuelas, que
es unaformacién obligatoria,

- los cursos académicos son més convenientes de cara ala elaboracion de un curriculum,

- las habilidades ocupacionaes se vuelven obsoletas més rapidamente que la formacion académica

basica

En resumen, el andlisis presentado en este apartado representa un esquema sobre € estado actua de la
formacién en laempresa. Las recomendaciones que habria que derivar a respecto, podrian unificarse en una sola
reflexion que representa el sentir de lamayoria de |os estudiosos de este tema:

"La empresa, cuya idea de desarrollo ha de estar centrada en la consecucion de la calidad total, debe
pensar que ésta depende en gran medida de su factor humano. Por o tanto, la preocupacién de los dirigentes
empresariales tiene que cambiard)l anteandose su intervencion en € sector educativo, para asi poder asegurar la
consecucion de esa calidad total "™

A partir de esta recomendacidn general cabria establecer por lo tanto, las siguientes orientaciones tanto
parala empresa como paralos trabgjadores:

a) Intentar considerar laactividad laboral como una"profesién™ en lugar de un "trabajo".
b) Abrir caminos a nuevas formas dereciclgiey puestaa dia

¢) Crear lamotivacion entre los directivos pararealizar un esfuerzo de inversién en formacion dentro de
cada sector.

d) Aumentar la coordinacién entre los empresarios y los formadores.

€) Facilitar las condiciones de movilidad laboral.

8 Seglin Groot, Loek y De Grip (1991), los cambios en d trabajo demandado como consecuencia de cambios en la demanda de productos
no son solo cuantitativos, sino también cualitativos a generar necesidades de nuevas habilidades en los grupos ocupacionales.



I1l. EL VALOR DE LA FORMACION COMO INVERSION.

I11. 1. Valor actualizado de la inversion en for macién.

Iniciaremos e cédlculo del valor de la formacion considerando € gasto que una empresa rediza en
formacion como una determinada clase de inversidn. Tradicionalmente los beneficios de una inversién son
medidos através del Vaor Actual Neto (VAN) del ingreso que se espera que genere dichainversion en € futuro
en su uso deseado. El VAN de una inversion es igua a la diferencia entre @ valor actual de los ingresos
esperadosy € valor, también actualizado, de los gastos previstos.

Para centrar nuestro andlisis consideraremos dos clases de empresas. laformadoray la captadora.

1) La empresa formadora es la que redliza la inversion en formaci(')nE,I y por lo tanto, conoce
perfectamente los ingresos y los costes derivados de realizar dicha inversion. Como consecuencia, calculara e
valor actua neto (VAN) correspondiente de la siguiente forma:

INSERTAR ECUACIONES (1) Y (2)

donde:

A = cogte de la formacién, que se desembolsa en e periodo en € que ésta se redliza (a principio del
proceso).

Q = flujo neto que esperarecibir laempresaen e periodo i, que esigud al; - C.

I; = ingresos esperados como consecuencia de la formacion en el periodo i (por g emplo, aumento de
ventas o de beneficios, que se sigue dando después del periodo formativo).

C; = costes derivados de la formacion en € periodo i (por gemplo, la disminucién de la produccién de
laempresadurante el tiempo que € trabajador esté dedicado alaformacion).

k = tasa de actualizacion de los flujos netos de caja.

t = ndmero de periodos dedicados a la formacion en la empresa. A partir de este momento, la empresa
no incurrird en costes derivados de laformacion, pero si que obtendra los correspondientes ingresos.

n = periodos durante los cuales los trabagjadores aprovechan las habilidades adquiridas mediante la
formacién en la empresa, hasta su total depreciacion.

Teniendo en cuenta todos estos factores esta claro que lainversién en formacion se llevara acabo en €
caso de que € valor actua neto calculado resulte ser positivo (VAN > 0).

2) En este segundo caso consideramos la empresa captadora, que es la que no redliza lainversién en
formacidn, pero que a necesitar trabajadores con determinadas habilidades los capta de la empresa formadora.
Una empresa de estas caracteristicas puede encontrarse en dos situaciones diferentes:

2.1) La empresa posee informacion perfecta o completa con respecto a los trabajadores
formados en otras empresas. En este caso podra calcular €l valor de la inversién en formacion para la empresa
formadora (tal y como ésta lo hace), y por ende el valor que puede tener dicha inversién para si misma. Por o
tanto el calculo coincidird con € de la empresa formadora.

% Laredlizacion de lainversion en formacion de los trabajadores por parte de la empresa formadora es independiente de que éstos hayan
sido formados previamente en otras empresas.



2.2) La empresa captadora posee informacion imperfecta o asmétrica sobre la clase de
formacién que tiene un trabajador que pretende captar, es decir, no conoce los ingresos y |os costes derivados de
lainversion en formacion que supuestamente hallevado a cabo la empresa formadora.

Esta implicacion puede ser tenida en cuenta en € céculo de valor actua neto de la inversién
suponiendo que €l valor de los ingresos y costes derivados de la inversion en formacién de un trabajador en un
periodo cualquiera es una variable aeatoria que dependera de los conocimientos del trabgjador y de los
requerimientos de latarealaboral.

Lo anterior tiene unas consecuencias muy importantes en el calculo del valor actua neto de lainversion
en formacidn por que supone introducir € término "riesgo” en la ecuacion del VAN. La consideracion de esa
variable viene dada por € desconocimiento que tiene la empresa reclutadora de s € trabajador ha redizado el
curso de formacion o no, lo cua implica que la empresa conocera las situaciones que se le puedan presentar
(captura de un trabgjador formado o sin formar) en términos de probabilidad (caso aeatorio o de incertidumbre
media) y, en este caso, los criterios de decision racional giran en torno atres posibilidades. la maximizacion de la
esperanza matematica de laganancia,  gjuste de latasa de actuaizacion y e gjuste de los flujos netos de cgja.

A) En € primer caso, € maximizar la esperanza matemética de la ganancia, implica que e valor actual
neto de lainversion en formacion debera ser:

INSERTAR ECUACION (3)

donde las variables A, k, t y n representan los mismos vaores que en la ecuacion (2), y Q, Ii' y G estén
referidos a laincorporacion del riesgo en las decisiones sobre inversion en formacion, que vendrareflejado en la
ecuacion en los superindicesr.

Finalmente, P esla probabilidad de que se dé d flujo neto decgjaQ’.

Al igual que antes, la condicion para llevar a cabo la inversion sera que su valor actual neto medio sea
positivo. Sin embargo, este planteamiento es mas complgjo, ya que a trabajar en un ambiente de riesgo, la
empresa inversora en formacion no solo tendra en cuenta el valor medio del VAN, sino también su varianza, que
es una medida de la variabilidad de los flujos de caja, y congtituye por lo tanto un indicador del riesgo de la
inverson. La conducta racional del empresario le llevard sempre a maximizar la esperanza matemética y
minimizar la varianza, dependiendo la eleccion de la combinacion "mediavarianza', de la actitud haciad riesgo
del inversor.

B) Otraforma sencilla de introducir € riesgo en las decisiones de realizacion de inversiones consiste en
gustar la tasa de actudizacion o descuento. Hasta ahora hemos utilizado un tipo de actualizacion k (que
suponiamos coincidia con € coste del capital) y, como se admitiala hipétesis de que lasinversiones no afectaban
al riesgo de la empresa, tal tasa de descuento venia a ser un tipo "puro” de actualizacion, especialmente indicado
parainversiones sin riesgo (o con riesgo normal).

Ahora, d tratarse de proyectos en los que se contempla € riesgo, la tasa de descuento debera recoger
esta nueva Situacion viéndose incrementada convenientemente, lo cual supondra unareduccion del VAN paralos
mismos valores anteriores.

La nueva tasa de descuento gjustada al riesgo sera:

d=k+p 4
donde k eslatasa de descuento "pura” y p la prima por € riesgo.

Lanuevaférmuladd valor actua ser&

INSERTAR ECUACION (5)



Ladificultad principal de este método se halla en determinar la prima de riesgo p en funcion del riesgo
inherente a proyecto. Dado que se trata de algo subjetivo, dependera en gran parte de la apreciacién persona del
inversor y, por lo tanto, llevard siempre aparejado un elevado margen de arbitrariedad.

C) Un procedimiento aternativo a los anteriores para introducir € riesgo en las decisiones de
realizacion de inversiones en formacion, consiste en gjustar 1os flujos netos de caja esperados en funcién del
riesgo. Para ello multiplicamos € flujo neto de cgja del periodo t por un coeficiente a comprendido entre Oy 1,
cuyo valor dependera del grado de riesgo inherente a flujo de cgja de ese periodo, y que se especificara de tal
forma que ala empresa le seaindiferente percibir Q; a final del afio i en condiciones de riesgo, que percibir §Q;
en condiciones de certeza en esa misma fecha.

El coeficiente g variara por lo tanto de forma inversamente proporcional a grado de riesgo del flujo
neto de cga futuro. Cuando mayor sea € riesgo de Q;, menor serd € vaor de dicho flujo de dinero para la
empresainversora, y menor tendra que ser e coeficiente a. Se verificara pues, lasiguiente relacion:

INSERTAR ECUACION (6)
donde:

Q' =flujodecagaincierto ent;
Q =flujodecgaciertoent;

El valor actua neto de lainversion en formacion se expresard ahora asi:

INSERTAR ECUACION (7)
Lainversion interesara siempre que € valor actualizado neto de la ecuacion (7) sea positivo.

El principal inconveniente de este método se halla en la dificultad de especificar los coeficientes de
gjuste para los flujos de cgja futuros. Su determinacion es tan arbitraria como la especificacion de la tasa de
descuento gjustada al riesgo del método anterior.

En todos los casos comprendidos en este apartado 2.2) vemos como cuando todas o algunas de las
magnitudes que definen una inversién no son consideradas como ciertas sino como variables aeatorias cobra
especial interés e grado de sensibilidad hacia € riesgo que tenga la empresa captadora, influyendo en gran
medida sobre |os resultados obtenidos, a pesar de utilizar un criterio neutral como € del valor actua neto.

La importancia del andlisis del VAN reside en su aplicacion préactica, ya que reflgja @ resultado
obtenido ante la variacién de alguna de las magnitudes que definen lainversién:

- desembolsoinicial
- flujo neto de cga
- 0 tasade actuaizacion

alavez que proporciona unaidea aproximada a menos del grado de confianza de | os resultados obtenidos.

L os casos contemplados en este apartado se suelen utilizar en model os econdémicos decisionistas, con €
objeto de determinar la sensibilidad (variabilidad) de los resultados obtenidos a cambiar alguno de los
parametros estimados. Aquellos parametros en los que € resultado obtenido es més sensible, deben estimarse
con mayor precaucion; por el contrario, aguellos parametros que pueden variar dentro de un amplio intervalo sin
que por ello cambie de forma significativa € resultado obtenido, pueden tenerse en cuenta de una manera mas
flexible.



El estudio de la sensibilidad de |as decisiones de inversion constituye una formaindirecta de introducir
d riesgo en @ andlisis de las inversiones, como consecuencia de que las magnitudes fundamental es que definen a
una inversion ya no son consideradas como ciertas, o que obliga a considerar los resultados obtenidos con
mayor cautela.

I11. 2. Laformacién como decisién secuencial.

Hasta ahora hemos considerado los distintos proyectos de inversién en formacién como situaciones
independientes en € tiempo, y que se aceptaban o no seguin € valor actua neto de dicho proyecto de inversion.
Ahora bien, en la préactica lo normal es que las decisiones de inversién se contemplen dentro de un periodo de
tiempo de planificacion mas o menos amplio y no exclusivamente al comienzo del mismo. Ademés, éstas suelen
estar conectadas 0 enlazadas en € tiempo, es decir, una decison de inversién en un momento concreto
normalmente ha sido condicionada por decisiones de inversion pasadas ala vez que condiciona las futuras.

En este caso estariamos ante decisiones de inversion secuenciales en oposicion a las smples, que son
independientes unas de otras. En estos nuevos procesos dindmicos de inversion, € arbol de decisiones es €
instrumento ilustrativo de las distintas aternativas de inverson que, a lo largo del periodo de tiempo
considerado, se le pueden presentar al empresario.

Dado que la informacion que poseen las empresas sobre |os trabajadores influye sobre los beneficios
derivados de la contratacion de un trabagjador (formado o sin formar), la decison sobre la captacion de
trabajadores puede enfocarse como un juego, cuyo desarrollo dependera del tipo de informacion que posean los
jugadoresy de qué forma toman |os empresarios sus decisiones.

A su vez, desde € punto de vista de lainformacién volveriamos a encontrarnos con las situaciones ya
estudiadas anteriormente:

- Juego con informacion perfecta: es aquel en e cual las funciones de ganancias de las empresas son
informacion del dominio publico, es decir, la funcidén que determina la ganancia de cada jugador a partir de la
combinacion de acciones elegidas por los jugadores, es conocida por ambas empresas. Ademés, en cada
momento del juego, € jugador a quien le corresponde decidir conoce la historia completa de todas las decisiones
tomadas hasta ese momento.

- Juego con informacién imperfecta: al menos un jugador no esta seguro de la funcién de ganancias del
otro jugador, o el jugador a quien le corresponde decidir no conoce todala historia del juego.

En e primer caso, dado que se trata de juegos en los cuales | as funciones de ganancias son del dominio
publico, la empresa captadora tiene la misma informacion que la empresa formadora, por lo que la toma de
decisiones sobre laformacion en las dos empresas serd similar. Dado que se trata de informaci 6n perfecta, ambas
empresas conoceran los ingresos y costes derivados de la inversion en formacién, de modo que su decision sobre
ésta se basara simplemente en el cdlculo del Vaor Actua Neto de dichainversion, estudiado en € apartado I11.
1

Veamos ahora como se desarrollaria € tipo de juego correspondiente a segundo grupo, es decir, aquél
en e que las empresas no conocen la historia completa del juego (la empresa captadora no sabe s € trabajador
ha sido formado previamente), y tampoco conocen las ganancias de todos los jugadores (ninguna de las dos
empresas sabe 10 que va a ganar la otra s contrata a un trabgjador para un determinado puesto de trabgjo). Se
trata, por lo tanto, de un juego con informacién imperfecta.

Llamando:

Y = trabgjador formado

Z = trabajador no formado
A = empresaformadora

B = empresa captadora

Los valores actualizados netos de los dos tipos de trabajadores en cada una de las empresas seran:



Vya = VAN dd trabgjador formado en la empresa formadora.
Vve = VAN del trabajador formado en la empresa captadora.
Vza = VAN de trabajador no formado en la empresa formadora.
Vzs = VAN dd trabgjador no formado en la empresa captadora.

Supongamos que dichos val ores son |os siguientes:

VYA:a
VYB=b
Vza=gd
VZB=d

donde: d<O0vy a>b>g>d|E.|

En primer lugar, la empresa formadora (jugador nimero 1) debera tomar la decision de formar 0 no
formar a un determinado trabajador. Las ganancias que obtendra s e trabajador continua trabajando en ella son
igual aa, y lasque obtendra s € trabajador no formado continuatrabajando en ellaseranigua ag.

A su vez, las ganancias que obtendra la empresa captadora s contrata a un trabajador formado seran
igual a b y las que obtiene s recluta a uno no formado, igua a d, que es un valor negativo debido a las
externalidades negativas que se podrian generar a contratar a un trabgjador no preparado para € puesto de
trabajo parad cual ha sido contratado.

La representacion de este juego en forma extensiva ser&

10 Bl céculo de estos valores actualizados netos es similar al analizado en € apartado anterior, con la salvedad de que ahora los flujos netos
de caja son generados por un sdlo trabajador (e que estamos analizando en ese momento), y no por todo & conjunto de trabajadores captados
por laempresa.
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Los requisitos del juego son:

1- En cada conjunto de informacion, la empresa que decide debe formarse unas expectativas sobre € nodo a
gue se ha llegado a dicho conjunto de informacién en €l juego. Para un conjunto de informacién con mas de un
elemento (informacion imperfecta), una expectativa es una distribucion de probabilidad sobre los nodos del
conjunto de informacion (para un conjunto de informacién con un Unico elemento, la expectativa del jugador
asigna probabilidad uno a dnico nodo de decision).

2- En cada conjunto de informacion, la accién tomada por € jugador a que le toca actuar y su estrategia
subsiguiente deben ser dptimas (los jugadores deben ser sucesivamente racional es).

La primera hipétesis implica que € jugador nimero 2 (la empresa captadora) debe formarse una expectativa
sobre €l nodo que se ha alcanzado, es decir, sobre s € jugador nimero 1 (la empresa formadora) ha formado o
no al trabajador. Esta expectativa se representa con las probabilidades p (formar) y 1-p (no formar). Por otra
parte, ala empresa captadora también se le adjudican dos probabilidades: 1a de reclutar a un trabajador (g) y la
de no reclutarlo (1-g).

Para hallar cudl seriala solucion del juego vamos a intentar desarrollar éste suponiendo primero que se trata
de un juego estético, es decir, que ambos jugadores (empresa formadora 'y captadora) toman sus decisiones a
mismo tiempo (formar y captar a trabajador). En este caso estaremos hablando de un juego de informacién
perfecta, ya que las empresas toman sus decisiones sin saber |o que hace la otra empresa.

Larepresentacion del juego ser&

INSERTAR CUADRO SIN NUMERO. TAMANO COLUMNA

L as probabilidades de ambas empresas se calculan de la siguiente manera:

Empresa Formadora

Formar - a(l-qg)+0q
No Formar - b(1-q)+0q

Igualamos: a(l-9=b(@1q - a-aq=b-bg -
sa-b=agq-bq - a-b=(a-b)q -
- g=(a-b)f(a-b) - g=1 (8)

Esto implica que 1-q = 0O, por lo tanto, dadas las condiciones del juego, la empresa captadora siempre
reclutara al trabajador.

Empresa Captadora

Reclutar - gp+d(1p)
No Reclutar - Op+0(1-p)

Igualamos:

gp+d-dp=0 - (g-p) p=-d - p=(-d)/(g-d) (9)



Esta sera la probabilidad que tiene la empresa formadora de formar a trabgjador, y la probabilidad de no
formarlo ser&

1-p=1-[(-d)/(g-d)] =1+ d/(g-d) = g/(g-d)(10)

Si la empresa captadora recluta (q = 1), entonces seglin se desprende de a tabla, €l pago esperado por la
empresa formadora sera siempre cero, ya que hemos comprobado que la empresa captadora siempre captara (por
gue la probabilidad de no hacerlo esigual acero).

Por lo tanto, la solucidn del juego es la siguiente: la empresa formadora obtendré € mismo pago, forme o no
forme a trabgjador. Si forma, obtiene un pago igual a cero y la empresa captadora un pago igual ag, y S ho
forma obtendra también un pago igua a c solo que la empresa captadora en este caso tendrd un pago
negativo eigual ad, que no es equilibrio N .

Pero, ¢qué sucede s la empresa formadora puede mover primero, y la empresa captadora reacciona tras
observar dicho movimiento? Es decir, ¢qué ocurre si € juego pasa de ser Ssmultaneo a sucesivo, gjustdndose més
alaredidad?

Vamos a ver cud seriala eleccion de cada de las dos empresas en su turno correspondiente, y para ello
vamos a calcular €l "equilibrio perfecto subjuego™" mediante induccion hacia atras:.

Si la empresa formadora decide formar, entonces la empresa captadora reaccionaray captara a trabajador, ya
gue lo que obtendria en este caso (g) es superior a lo que obtendria mediante la otra opcion (0). Como
consecuencia, la empresa formadora obtiene un pago igual a cero.

Si la empresa formadora decide no formar, la empresa captadora a su vez no reclutard al trabajador, por que
de esta forma obtiene O frente ad (d<0), que eslo que conseguiria s decidiera captar a trabajador. En este caso,
laempresaformadora obtendria un pago igual ab.

Cuando la empresa formadora compare lo que obtiene en cada caso (0 y b>0), a la vista de estos pagos
decidira no formar. Es decir: € "equilibrio perfecto subjuego” es (NF, NC), la empresa formadora no formaray
laempresa captadora no reclutara a trabajador.

El resultado anterior pone de manifiesto que la consideracion de la formacion de los trabajadores desde el
punto de vista de la teoria de juegos no nos ayuda a explicar la redidad, ya que segln este enfoque, no se daria
ningln tipo de formacién en la empresas. Ya hemos visto en capitulos anteriores como las empresas,
tradicionalmente, se han mostrado adversas a la inversién en formacion, aunque se ha recalcado la importancia
que tiene parala empresalaformacién de sus trabgjadores, siendo ésta perfectamente consciente de ello.

Por dlo, este andlisis tedrico, solo pretende exponer los resultados que se obtendrian s no tuviéramos en
cuenta otras variables, también importantes para la empresa, y que dados los supuestos restrictivos incluidos en
€ juego tedrico, no han sido considerados.

En lavidareal, tal y como hemos dicho al principio del articulo, las empresas si que llevan a cabo procesos

de formacion de sus trabajadores, por lo tanto existen otros incentivos que les inducen a comportarse de manera
distintaalo que predice lateoria, segiin analizaremos en € capitulo de conclusiones.

IV. APLICACION DE LASDECISIONESDE INVERSION EN FORMACION.

1 Un equilibrio Nash es aquel en d cual |a situacién de un jugador no puede mejorar sin empeorar la del otro, es decir, ningtin jugador va a
quererse desviar de la estrategia predicha para é, por que dicha estrategia debe ser la mgor respuesta de cada jugador a las estrategias predichas de
los otros jugadores. (Gibbons (1993)).

12 Esd equilibrio Nash que es ala vez equilibrio paratodo & juego y para cada subjuego existente en dicho juego. (Kreps (1992)).



Y ahemos sefidado en la Introduccidn que € andlisis empirico estara centrado en el estudio de lasinversiones
en formacién realizadas en diversas empresas de la Comunidad Valenciana, y en la comprobacion de s éstas han
tenido un resultado positivo. Para ello utilizamos €l andlisis tedrico desarrollado en el epigrafe 111, y calculamos
d valor actualizado neto de dichas inversiones en cada una de las empresas, mediante la férmula que hemos
presentado anteriormente y que eslasiguiente:

INSERTAR ECUACION (11)

Los datos que vamos a aplicar en € céculo de los valores actualizados netos de | as inversiones en formacion
son los siguientes:

Ingresos. aumento de ventas, aumento de exportaciones (en su caso), aumento del margen de beneficios (en su
caso),

Costes: coste total invertido en formacién en cada afio,

Desembolso inicial: coste invertido en formacion en el primer afio.

Tipo de descuento: 13,3%E.|

Los resultados de |as empresas representativas de cada sector quedan recogidos en € cuadro siguiente:

INSERTAR CUADRO N° 1

Para los célculos anteriores se han tenido en cuenta empresas de los sectores més representativos de la
Comunidad Vaenciana, acudiendo a dos tipos de informacion: las ventas totales de la empresay el volumen
de exportaciones. Dado que tradicionalmente dichas empresas tienen una proyeccion hacia mercados
exteriores, hemos considerado que seria muy interesante comprobar s las inversiones analizadas diferian
seguin € tipo de datos de ingresos utilizado. A partir de los VAN aobtenidos se constata que la utilizacién de
unos o de otros no modifica la decision con respecto ala convenienciao no de lainversion.

Los resultados indican que en la totalidad de las empresas representativas del sector se considera
conveniente lainversion en formacion salvo en el sector agroalimentario, en el que el valor del VAN aparece
negativo independientemente de cud sea la variable tomada como referencia (ingresos por ventas o
exportaciones). Ahora bien, habria que matizar que los datos utilizados (en todas la empresas analizadas) no
nos permiten filtrar la proporcion exacta de la variacion de los ingresos que es debida exclusivamente a la
inversion en formacion, y aquella que se debe ala evolucidn de los mercados 0 a una determinada coyuntura
econdmica, por lo que un andlisis més desagregado de los datos de las empresas permitiria gjustar més tales
afirmaciones.

Tal y como ya se ha dicho en el capitulo introductorio, las empresas deben invertir en formacion porque la
adquisicién de habilidades por parte de los trabajadores a través de esta via, proporciona a la empresa (y a
trabajador) mayores beneficios. Efectivamente, a analizar 1os datos vemos que asi se constata en todos |os
sectores considerados con excepcion, de nuevo, del sector agroalimentario, en e cua han tenido lugar
durante los Ultimos afios una serie de adquisiciones de empresas por parte de compafiias multinacionales
extranjeras. Dado que se ha tomado la variacion de ventas en dos afios consecutivos para calcular 1os flujos
netos de cgja, a ser esta variacion negativa para la empresa del sector, el VAN también ha resultado ser
negativo.

13 Tipo de interés medio anual interbancario a 3 meses correspondiente al periodo en d que se redliza & estudio. Fuente: Boletin Estadistico del
Banco de Espafia, Enero 1993, p.234.



Sin embargo, lo que habria que sefialar es que en términos general es, |as estimaciones obtenidas a partir de
las encuestas son consecuentes con lo apuntado en la exposicion tedrica de apartado 111, es decir, el andlisis
de las inversiones en formacién para las empresas de la Comunidad Valenciana esta de acuerdo con los
resultados esperados.

V. CONCLUSIONES.

Este trabajo pretende ser € inicio de un estudio mas amplio sobre las distintas metodologias de andlisis de
inversiones en formacion, y su aplicacion précticaa campo de la empresa.

En lo que respecta a andlisis tedrico y descriptivo con que comienza el trabajo, se haintentado analizar la
importancia a nivel general de la formacion, centrdndonos en € estudio de los distintos métodos de
vaoracion de la inversion en formacion, en el marco del célculo del Vaor Actual Neto de dicha inversion,
con una aplicacion a caso de las empresas de la Comunidad Vaenciana desarrollado y comentado en el
apartado V.

Dada la importancia de las decisiones secuenciales en el campo de la inversion, se ha pasado a
continuacion a estudiar estas decisiones en el marco de lateoria de juegos, llegando ala conclusién de que las
empresas con posibilidad de formar al trabajador no llevaran a cabo estainversion y las que puedan captar a
trabajador formado proveniente de otra empresa, tampoco optaran por dicha via. De este modo, vemos que la
teoria de juegos en el campo de la formacién de los trabajadores no nos permite explicar larealidad, donde si
gue se observa una tendencia cada vez mayor hacia la movilidad laboral y la inversion en formacién, segin
hemos visto en este mismo articulo.

Ante estos resultados, la pregunta que habria que hacerse es, por lo tanto, ¢cudles son los factores que
tienen en cuenta las empresas en la vida rea a la hora de invertir en la formacién de sus trabajadores?. La
respuesta generada por los datos de las encuestas realizadas, y que permitiria explicar algunas de las razones
de tal comportamiento, indica que estos factores son de carécter juridico y sociolégico, ademés de los
estrictamente econdmicos, aspectos que naturalmente se han obviado en el andlisis tedrico y que podriamos
resumir en |os siguientes:

* Lamayoria de los contratos firmados por las empresasy |os trabajadores se basan en convenios sectoriales
pactados previamente entre patronales y sindicatos. En la mayoria de dichos contratos se suele incluir alguna
clausula que contempla la realizacion de cursos de formacion por parte de los trabajadores como una
exigencia del factor trabajo. En un mundo como el actual, la obsolescencia del conocimiento es muy rapida,
por lo tanto €l interés de estar actualizado es mas evidente en el trabajador que en el empresario, que puede
sustituirlo (con algln coste de gjuste). La inversion en formacién es inversion en capital humano y los
trabajadores o consideran como mecanismo de cualificacion.

* Como complemento a punto anterior, habria que resaltar €l hecho de que para algunos trabajadores, las
clausulas especiales que aparecen en los contratos constituyen, de una manera informal, logros sociales
alcanzados en negociaciones pasadas por o que automéaticamente pasan a ser considerados parte de la
remuneracion que perciben. En este caso, por lo tanto, los procesos de formacidn se convierten en una
reivindicacion de los agentes a los que van destinados, para los cuales constituye como un "pago en especie”
conseguido como consecuencia de negociaciones entre ambos agentes, patronal y sindicatos.

* Una razon adicional de caracter fiscal es la posibilidad que tienen las empresas que destinan recursos a la
formacién del persona de su empresa, de obtencion de beneficios fiscales, circunstancia a la que suelen
acogerse sobre todo aguellas que tienen un mayor tamario. La fiscalidad reduce el coste efectivo y ateralos
tipos de descuento y el equilibrio del VAN.

*  Otro factor que impulsa alas grandes empresas ainvertir en capital humano es la estrategia de mantener su
imagen frente a la sociedad. Ya hemos dicho la importancia que desde hace unos afios esta adquiriendo la
inversion en educacion como uno de los objetivos de toda sociedad. Por eso, dentro de este marco, algunas
empresas consideran interesante €l poder presentarse como agentes econdmicos que contribuyen a la
consecucion de uno de dichos fines, y mantener el mejor capital humano como mecanismo de publicidad y
mayor eficiencia.



*  Dentro de los factores sociolégicos resulta interesante comprobar cémo la inversién en formacién por
parte de la empresa es uno de los mecanismos indirectos utilizados para tratar de conseguir una identificacion
de los empleados con la empresa, buscando comportamientos de fidelizacion que influyan sobre los
trabajadores ala hora de tomar decisiones sobre movilidad del factor trabajo.

* Atendiendo a criterios microeconémicos, resulta determinante, como ya hemos dicho a lo largo del
trabajo, €l tamafio de la empresa. S6lo las empresas de tamafio grande destinan parte de sus recursos a la
inversion en formacion. Sin embargo, tal vez habria que matizar esta afirmacion dandole la vuelta a
argumento. Es decir, las empresas de dicho tamafio son precisamente las que tienen que estar més interesadas
en llevar a cabo este tipo de acciones, ya que son las que pueden justificar dichainversion para promocionar a
los empleados dentro de la empresa. Son también las mas sindicalizadas, y por lo tanto, la presion del
trabajador para conseguir estas mejoras es mas elevada.

* Asi mismo, las empresas grandes son también las que tienen més posibilidades de acudir a Sector
Plblico para solicitar su cofinanciacion. Las ayudas del sector publico influyen sobre la tasa de descuento, y
como consecuencia, sobre el VAN, haciéndolo mas atractivo. Por |o tanto, los empresarios que se encuentran
a frente de entidades de gran tamafio, se comportan racionalmente cuando deciden invertir en capital
humano.

* En cuaquier caso, después de haber hecho referencia a todos los aspectos anteriores, todos ellos
relevantes a la hora de justificar la existencia de inversion en formacién en las empresas, no podemos
finalizar el apartado de conclusiones sin destacar el aspecto méas determinante de todos: el incremento de la
productividad del factor trabajo. Efectivamente, tanto desde el punto de vista tedrico como empirico, éste
resulta ser el elemento clave ala hora de tomar decisiones de inversion en formacién, ya que la adaptacion a
los nuevos procesos productivos sdlo puede realizarse con éxito s va acompafiada de una mejora en la
formacién y especializacion del factor trabajo. Esta mejora se traducira en incrementos en la productividad
gue a su vez, generaran resultados positivos para las empresas.

En resumen, a la vista de los resultados anteriores, habria que hacer un llamamiento a los agentes
econdémicos (empresas, trabajadores y Administracion) afectados por dicho tema, para que traten de aumentar
y coordinar sus esfuerzos con € fin de establecer todas las acciones y politicas necesarias, encaminadas a
potenciar un tipo de inversion sin duda conveniente para todos ellos: la inversién en formacion, como paso
previo imprescindible para conseguir en el futuro unas mayores cotas de crecimiento econdmico y bienestar
social.
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