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El elemento clave de una empresa familiar que desea desarrollar actividades de valor aña-
dido es su naturaleza innovadora, es decir, la estrecha relación de la innovación con la ge-
neración y transferencia de conocimientos. Por un lado, la literatura sobre las empresas fami-
liares señala la importancia de esa tipología de empresas en una economía y, por otro lado,

la innovación se considera como uno de los motores del
crecimiento económico (Schumpe ter, 1939), recono-
ciendo la relevancia de los conocimientos como un re-
curso clave y la importancia de su generación y transfe-
rencia para obtener la innovación y, como resultado, la
competitividad y el crecimiento económico (Drucker,
1993, 2001; Nonaka, 1994; Spender, 1996; Harris, 2001;
Po well & Snellman, 2004; Hoogenboom, Trommel & Ban -
nink, 2008). 

Desde el marco del enfoque de capacidades dinámi-
cas, el éxito de la innovación permite a una empresa
conseguir algo único que sus competidores carecen
para construir una ventaja competitiva (Barney, 1991;
Hill & Jones, 2008; Teece, 2010). Este contexto nos lle-
vó a estudiar e identificar los factores de una empresa
que son relevantes para innovar y así obtener una ven-
taja competitiva. Entre estos factores nos preguntamos
si la propiedad de las empresas innovadoras, en par-
ticular, propiedad de la familia, podría ser una carac-
terística vinculada a su actividad innovadora. Además,
la literatura sobre las empresas familiares señala la per-
tinencia y la prevalencia de este tipo de estructura de
propiedad, lo que sugiere que la mayoría de las em-
presas del mundo están controladas por sus fundado-
res y herederos, que están directamente involucrados
en la creación de empleo, la generación de innova-
ción tecnológica y la mejora de la calidad de vida
(Astrachan, Zahra & Sharma, 2003). 

Sin embargo, cuando se analiza la innovación en las em-
presas familiares, la evidencia empírica y la literatura an-
terior no proporcionan resultados concluyentes en este
sentido (Carnes & Ireland, 2013; Penney & Combs, 2013).
Esta es la razón por la que llevamos a cabo nuestro es-
tudio de caso sobre un sector específico en el que la in-
novación es determinante, con el fin de estudiar las va-
riables «propiedad familiar» y «actividad innovadora»
como características fundamentales o factores para de- 
sarrollar capacidades dinámicas de gran importancia
para la implementación de estrategias. Por eso, analiza-
mos la empresa colombiana Navesco, especializada en
el transporte de mercancía (principalmente, gra neles só-
lidos y carga general) por vía marítima  internacional y de
cabotaje, debido a su potencial en el proceso de inno-
vación y apoyo a la transferencia de conocimientos téc-
nicos. 

El objetivo de este estudio de caso, es la identificación
del perfil de la empresa innovadora, analizando si la
propiedad familiar es una característica relacionada
con la actividad innovadora. Hay varias razones que
motivaron este estudio: la importancia de la empresa
familiar en una economía dinámica (Astrachan, Zahra
& Sharma, 2003), la importancia de la innovación pa-
ra la empresa y para el crecimiento de la economía
(Schumpeter, 1939; Barney, 1991; de Hill & Jones, 2008)
y los diferentes puntos de vista planteado en la litera-
tura sobre la relación entre la propiedad familiar y la
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actividad innovadora (Carnes & Ireland, 2013; Penney
& Combs, 2013).

Para lograr este objetivo hemos utilizado una «triangu-
lación», que permitió una mayor justificación de los con-
ceptos y las proposiciones (Eisenhardt, 1989; Yin, 2009),
la cual ha surgido de la interpretación y estructuración
realizada de los relatos interpretativos de los entrevista-
dos, sobre los procesos de conceptualización y las prác-
ticas que se llevan a cabo en el contexto de la em-
presa.

La contribución de nuestro caso de estudio es tanto teó-
rica como práctica. Es teórica porque la propuesta une
tres elementos relevantes en la literatura: las empresas
familiares, la actividad innovadora, y transporte marítimo.
Por otra parte, hemos analizado la relación entre la pro-
piedad familiar y la actividad innovadora desde el en-
foque de capacidades dinámicas como un marco in-
tegrador, centrando nuestra atención en una empresa
donde la innovación y el desarrollo de los recursos y ca-
pacidades son fundamentales en la obtención de una
ventaja competitiva. Además, se ha utilizado una meto-
dología cualitativa que permitió contrastar la literatura
que establece la relación entre la propiedad familiar y
la actividad innovadora, ya que es apropiada para ca-
racterizar empíricamente el estudio de caso. 

Por otro lado, desde un punto de vista práctico, las em-
presas familiares, las partes interesadas de las empre-
sas navieras y los responsables políticos se beneficiarían
de la comprensión del perfil de la empresa Navesco y
los factores que ayudan a fortalecer los recursos y ca-
pacidades que desarrollan ventajas competitivas y to-
mar decisiones. Se trata de favorecer el desarrollo del
sector naviero para crear industria y servicios conexos,
que promuevan el crecimiento económico. Además
de las anteriores contribuciones, es importante señalar
que este caso de estudio es el primer estudio empíri-
co que relaciona la propiedad familiar y la actividad
innovadora en una empresa colombiana. 

El caso de estudio se ha documentado de la siguiente
manera: en primer lugar, se revisan los fundamentos   teó-
ricos que establecen vínculos específicos entre la pro-
piedad familiar y la actividad innovadora; en segundo
lugar, se identifican las variables de estudio; a continua-
ción, se realiza una descripción de los antecedentes y
situación actual de la empresa Navesco, utilizada pa-
ra desarrollar el análisis empírico, el objetivo del caso de
estudio y se presenta el análisis cualitativo; posteriormen-
te se muestran los resultados para terminar describien-
do las principales conclusiones y limitaciones del caso
de estudio.

FUNDAMENTACIÓN TEÓRICA

La actividad innovadora en las empresas familiares

La literatura existente sobre las empresas familiares ha
estudiado el impacto de la propiedad de las empre-
sas con actividades innovadoras siguiendo diferentes
corrientes teóricas como la teoría de la firma (Craig &
Dibrell, 2006), la teoría de la agencia (Zahra, 2005;

Lodh, Nandy & Chen, 2014), o el enfoque de capaci-
dades dinámicas (Zahra, Hayton & Salvato, 2004; Teece,
2010; Carnes & Ireland, 2013).

Sin embargo, la innovación en las empresas familiares
es un área de investigación en espera de un análisis en
profundidad, ya que la literatura no ofrece resultados
concluyentes (Carnes & Ireland, 2013; Penney & Combs,
2013). Al respecto se dan varias razones, en primer lugar,
Craig & Dribell (2006), con base en Mintzberg (1979), se-
ñalan que la actividad innovadora requiere de proce-
sos y estructuras de toma de decisiones flexibles e infor-
males y las empresas familiares son menos propensas
a utilizar procesos formales e inflexibles que las empre-
sas no familiares (Daily & Dollinger, 1992). Craig & Moores
(2006) también afirman que la estructura organizativa
de las empresas familiares se relaciona con la mayor
postura innovadora de estas empresas, debido a su
menor formalidad y una mayor descentralización en
comparación con otras estructuras alternativas de or-
ganización. Otra razón que se da en la literatura sobre
la importancia de la innovación en las empresas fami-
liares es que su naturaleza de largo plazo les permite
dedicar los recursos necesarios para la innovación en
comparación con las no familiares (Zahra et al, 2004).
Una tercera razón proporcionada para apoyar la idea
de que la propiedad familiar tiene una relación positi-
va con la actividad innovadora es que los propietarios-
gerentes de estas empresas suelen tener los poderes
formales e informales que les permiten utilizar los recur-
sos necesarios para explorar y poner en práctica nue-
vas ideas. Por tanto, pueden beneficiarse de desarrollar
su capacidad de innovación como fuente de ventaja
competitiva (Zahra, 2005). 

De esta forma, Craig & Moores (2006) plantean que las
empresas familiares establecidas ponen importancia
sustancial en las prácticas y la estrategia de innova-
ción, así como gestionar y adaptarse a la estrategia in-
novadora. Craig & Dribell (2006) también estudian la
relación entre la innovación y las empresas familiares,
para concluir que la política de entorno natural en es-
tas empresas influye de manera más positiva sobre la
innovación que en las empresas no familiares. Todo es-
to sugiere que los vínculos entre la innovación y las em-
presas familiares son fuertes.

Desde el enfoque de capacidades dinámicas, exami-
namos el vínculo entre la propiedad familiar y la acti-
vidad innovadora que hemos descrito antes con el fin
de integrar y extender ambas áreas de investigación.
Esta idea es apoyada por el hecho de que los estudios
empíricos en las áreas de investigación, han analizado
principalmente el papel de la innovación en las empre-
sas familiares y no familiares sin centrarse en una indus-
tria específica (Zahra et al., 2004; Craig & Dibrell, 2006;
Craig & Moores, 2006; Kellermanns et al., 2008; Lodh,
Nandy & Chen, 2014). Teniendo en cuenta que este he-
cho puede apoyar parcialmente los resultados empí-
ricos encontrados acerca de la relación entre la pro-
piedad familiar y su actividad innovadora, se propone
llevar a cabo nuestro caso de estudio sobre un sector
específico en el que la innovación es determinante y
su competencia esencial. 
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Por tanto, el enfoque de capacidades dinámicas nos
permite estudiar e identificar aquellos factores o varia-
bles relevantes de las empresas familiares que llevan a
innovar y, a su vez, obtener una ventaja competitiva y
resultados superiores. Por otra parte, teniendo en cuen-
ta la innovación como un elemento clave para el éxi-
to de las empresas, el enfoque de capacidades diná-
micas señala que hay que investigar los factores o
variables que explican mejor los resultados de las em-
presas familiares.

Variables

Estudiar e identificar aquellas variables en las empre-
sas familiares, donde la innovación es la base, nos ha
permitido realizar una revisión de la literatura, en busca
de las variables y de las medidas que habitualmente
se utilizan para estudiar la relación entre la propiedad
familiar y la actividad innovadora desde el enfoque de
capacidades dinámicas. 

En general, en la literatura sobre las empresas familia-
res, los estudios empíricos utilizan la «actividad innova-
dora» como una variable dependiente y la «propiedad
familiar» como una variable independiente. Por tanto,
hemos utilizado estas dos variables para caracterizar el
estudio de caso. Sin embargo, en la literatura también
se suelen utilizar como variables de control las siguien-
tes: tamaño, edad, desempeño financiero y liquidez.
Por tanto, hemos decidido introducirlas en el análisis pa-
ra comprobar si son o no significativas en la caracteri-
zación de la empresa. 

Por otra parte, hemos decidido introducir la variable
“asunción de riesgo empresarial” por las siguientes ra-
zones: las innovaciones, junto con el rol del empresa-
rio, son algunos de los factores más importantes para
construir una ventaja competitiva (Barney, 1991; Hill &
Jones, 2008). El rol del empresario es importante por-
que es la persona que desarrolla la actividad innova-
dora de la empresa y, por tanto, toma la decisión pa-
ra asumir el riesgo empresarial de la innovación (Craig
& Dibrell, 2006). Por otra parte, en el área de investiga-
ción de empresa familiar hay estudios que sugieren en
teoría los vínculos entre la innovación y la asunción de
riesgos empresariales (Zahra et al., 2004). Por tanto, he-
mos identificado las siguientes variables y medidas:

1—|La actividad innovadora. Se mide por la relación de
inversión de I+D/ventas, que es proporcional a un com-
promiso de innovación. Este ratio es una medida co-
mún de los insumos de una empresa en el proceso de
innovación (Hoskisson & Johnson, 1992; Kim, Kim & Lee,
2008). 

2—|Asunción de riesgos empresariales. Se mide por la
relación patrimonio/total del activo. La razón es que es-
te ratio mide el peso del patrimonio sobre la estructu-
ra operativa de la empresa. La comparación de las
empresas que han tomado el riesgo de invertir en el
capital, el ratio de patrimonio/total del activo es mayor
en las industrias intensivas en capital mucho más que
en las no-intensivas en capital (Schulze et al., 2003;
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Zahra, 2005) y esta intensidad de capital tiene una re-
lación directa con el potencial de crecimiento de la
empresa a futuro (García, 2010). Se trata de compren-
der el proceso de asunción de riesgo por la propiedad
familiar quienes podrían estar dispuestos a ser inversio-
nista de riesgo o adoptar posiciones conservadoras,
aun afectando el potencial de crecimiento rentable
de la empresa.

3—|Propiedad familiar. Una empresa se considera fami-
liar si las siguientes condiciones se cumplen: dos o más
directores tienen una relación familiar, y los miembros
de la familia deben tener una proporción sustancial de
equidad (Gómez-Mejía, Makri & Larraza, 2010). En nues-
tro caso de estudio la variable «propiedad familiar» es
una variable medida por el porcentaje de acciones
de la empresa en poder de la familia propietaria, y por
lo menos dos miembros de la junta son familiares
(Zahra, 2003, 2005; Muñoz-Bullón & Sánchez-Bueno,
2011). 

4—|Tamaño de la empresa. Sathe (2003) establece que
las empresas más grandes pueden resistir el cambio y
la innovación, porque estas empresas soportan ideas
radicales de innovación a las revisiones continuas que
asfixian proyectos empresariales. Zahra (2005) afirma
que las empresas familiares más grandes tienen cone-
xiones bien establecidas dentro y fuera de sus indus-
trias, por lo que es posible para ellas unirse a las alianzas
estratégicas y se intensifican las actividades empresa-
riales. Por tanto, el tamaño de la empresa podría tener
un efecto sobre la actividad innovadora y la asunción
de riesgo empresarial. Para medir tamaño de la em-
presa, utilizamos la evolución de los activos totales de
la empresa (Zahra et al., 2004).

5—|Edad de la empresa. Siguiendo a Cairncross (1992),
en la etapa madura de la vida, las empresas cuentan
con los recursos para explotar oportunidades e introdu-
cir nuevos productos y servicios. Por tanto, la edad de
la empresa también tiene un efecto sobre la actividad
innovadora y la asunción de riesgos empresariales.
Para medir la edad de la empresa, este caso de estu-
dio utiliza el número de años que la empresa tiene de
existencia (Zahra, 2005)

6—|Desempeño financiero. Un rendimiento pasado con
éxito puede afectar a la actividad innovadora y la asun-
ción de riesgo empresarial, porque los gerentes podrí-
an reducir su deseo de enfrentarse a la iniciativa em-
presarial. Si la empresa lo está haciendo bien, los ge-
rentes no tendrían incentivos para alterar el status quo.
Sin embargo, un rendimiento pasado con éxito también
proporciona recursos que podrían alentar a los propie-
tarios y/o gerentes para llevar a cabo actividades em-
presariales. Para medir el desempeño financiero de la
empresa, utilizamos rentabilidad media de la empresa
sobre los activos (ROA) en el período de cuatro años an-
teriores (Hoskisson & Johnson, 1992; Zahra, 2005; Kim, Kim
& Lee, 2008).

7—|Liquidez. Investigaciones anteriores han encontrado
que los niveles de liquidez podrían influir en la cantidad
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de fondos que la empresa tiene disponible en el perí-
odo en curso para el desarrollo de la actividad inno-
vadora y la asunción de riesgos empresariales. Una me-
dida común de la liquidez es el flujo de caja libre
(Hoskisson & Johnson, 1992).

NAVESCO: ORIGEN Y SITUACIÓN ACTUAL

Establecida el 12 de diciembre de 1980, Navesco es
una empresa perteneciente al grupo empresarial co-
lombiano Acesco (1), especializada en el transporte de
mercancía (principalmente graneles sólidos y carga ge-
neral), por vía marítima internacional y de cabotaje,
operando en el continente americano. Desde un prin-
cipio el desarrollo de su actividad le ha permitido capi-
talizar sus ventajas competitivas hasta convertirse en un
importante articulador de la cadena logística y de va-
lor de las numerosas empresas a las cuales presta sus
servicios. Pertenecer al grupo Acesco le permitió a
Navesco beneficiarse y participar significativamente de
varios de los desarrollos estratégicos-competitivos que
importantes empresas del grupo desarrollan en la zona
metropolitana de Barranquilla desde los años 80 del si-
glo pasado, creando sinergias y aportando articulación
logística a los grandes proyectos de integración y con-
glomerado propuestos como objetivos estratégicos del
grupo. 

La inserción de Acesco a los mercados internaciona-
les del acero y sus procesos de integración hacia atrás,
aseguraban una carga mínima para el inicio de la
operación de Navesco. El crecimiento y consolidación
del parque industrial de Malambo Pimsa (Colombia),
aportaba no solo la posibilidad de más clientes, sino
también la creación de un sólido polo de desarrollo in-
dustrial y una fuerte infraestructura operativa-social-tri-
butaria.

Los desarrollos que históricamente alcanza el grupo
Acesco en los años 80-90 le concede a Navesco for-
talezas comparativas «Ventajas de hospedaje» suficien-
tes,  para aprovechar las oportunidades que la estruc-
tura de la marina mercante colombiana, y la apertura
económica concedían (eliminación de la reserva de
carga, situación de las empresas navieras colombia-
nas, clientes en busca de mejores condiciones y cos-
tos) para la entrada al mercado del trasporte marítimo
de empresas como Navesco. Ante esa situación, el gru-
po Acesco logró interesar a Granelco, que era en ese
entonces empresa de la Flota Mercante Grancolom -
biana (FMG) dedicada al transporte de gráneles secos,
para que hiciera un ensayo cruzando bajo el puente
Pumarejo con uno de sus buques «minis» (el Manaure).
El ensayo se realizó con éxito el 10 de Agosto de 1989. 

En Julio de 1995,  Navesco  compra a la Flota Mercante
Grancolombiana la totalidad de las acciones de
Granelco.  Navesco y Granelco unieron sus operacio-
nes operando 6 barcos. También se incursionó en bu-
ques alquilados   desde 7.000 hasta 12.000 toneladas
de capacidad de carga y se desarrollaron con ellos
nuevas rutas y clientes, diversificando en carga gene-

ral y granel, principalmente sólidos. Este mismo año la
empresa inicia un crecimiento acelerado en su nivel
de operaciones. El volumen de  clientes atendidos se
incrementa significativamente, al igual que los niveles
de inversión en ampliar la capacidad de su flota na-
viera y en incursionar en empresas constructoras de
barcos a nivel mundial, buscando no solo fortalecer el
posicionamiento en su área de influencia (aseguran-
do a sus clientes la propuesta de valor realizada), sino
también diversificando su portafolio de inversiones si-
guiendo los principios aprendidos del marco estratégi-
co de integración y conglomerado que el grupo
Acesco ha mostrado a través de los años.

En el cuadro 3, en páginas posterioes, se muestra el di-
namismo de las inversiones en bienes de capital o CAPEX
que evidencia la orientación de la empresa al logro
de los objetivos estratégicos formulados. Parte impor-
tante de esta inversión está sustentada en una política
clara de no distribución de utilidades. La reinversión de
utilidades alcanzadas en los ciclos altos del negocio,
son una significativa fuente de recursos para el creci-
miento y la sostenibilidad de largo plazo de Navesco.

A partir del 2015 la estrategia explícita de Navesco es
adicionar a la flota una motonave por año, para lo cual
busca asociarse con armadores europeos que le pue-
den aportar experiencia. Para estos proyectos destina-
rá entre 3 y 5 millones de dólares anuales. Dando cuen-
ta del aprendizaje adquirido sobre las condiciones del
llamado ciclo marítimo (2), la empresa mantiene un
equilibrio permanente entre capacidad de carga pro-
pia y arrendada, una flexibilidad significativa para res-
ponder a diferentes necesidades y condiciones, tanto
de carga como de estructuras portuarias y requeri-
mientos especiales de sus clientes, muchos de los cua-
les han sido fidelizados durante años de cumplimien-
to a la propuesta de valor realizada. 

CLIENTES

Con este crecimiento y proyecciones futuras, la em-
presa se ha convertido en el articulador fundamental
de la operación logística de muchos de sus clientes,
convirtiéndose además en un factor central de reduc-
ción de sus costos logísticos. La empresa reporta co-
mo clientes regulares a importantes empresas nacio-
nales e internacionales. 

Varios de los actuales usuarios del servicio de transporte
de Navesco, generan volúmenes de carga significativos.
Cuando sea posible ofrecer las rutas y tamaños reque-
ridos, es muy probable que la compañía participe de
esos volúmenes de carga adicionales. Existe otro grupo
de usuarios que, aunque no están bajo contrato o rela-
ción permanente, son importantes generadores de car-
ga y han usado el servicio de Navesco. 

De acuerdo a lo anterior, Navesco es actualmente la
empresa colombiana de transporte marítimo con ma-
yor actividad. La buena calidad, la puntualidad en el
servicio y su buena reputación, son una buena base
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para el crecimiento futuro. También, la capacidad de
respuesta, la fidelización de sus principales clientes, res-
pondiendo efectivamente a la propuesta de valor re-
alizada, y la alta flexibilidad de la flota en rutas y capa-
cidades de carga, hacen que la empresa tenga una
posición firme frente a la amplia competencia, toda
de nivel internacional.

Ventas

Los resultados en ventas (2005-2014), muestran una
presencia permanente en el mercado (con base al ci-
clo marítimo y la evolución de las economías mundia-
les). 

La presencia de Navesco en el mercado de carga ma-
rítima, responde claramente a las ventajas que se han
ido desarrollando y a las decisiones estratégicas, así co-
mo, la permanente inversión en estructura y capacidad
de carga, el interés permanente por desarrollar socios
estratégicos a nivel mundial, el aprendizaje permanen-
te de las necesidades de los clientes y la respuesta fle-
xible a dichos requerimientos, son parte del claro enfo-
que estratégico desarrollado por la empresa durante
dos décadas en el mercado.

OBJETIVO DEL ESTUDIO DE CASO

Con objeto de analizar la relación entre la propiedad
familiar y la actividad innovadora que caracterizan a
la empresa Navesco y de describir los procesos de
transferencia y gestión del conocimiento bajo el enfo-
que de capacidades dinámicas, se realiza el estudio
de caso.

La pregunta que guía el estudio y que se desprende
del objetivo de la investigación, es la siguiente:

3 Cómo la propiedad de las empresas innovadoras,
en particular, propiedad de la familia, podría ser una
característica vinculada a su actividad innovadora.

Por tanto, el ámbito de este estudio de caso cubre las
recomendaciones de Yin (2009) y Eisenhardt (1989) en
cuanto a las ventajas que tiene este método de inves-
tigación cualitativa ya que, la pregunta de investiga-
ción planteada es de tipo «cómo», y la investigadora
se centra en hechos actuales de la vida real, por lo
que se desean cubrir las condiciones contextuales del
fenómeno a estudiar. Además el caso de estudio no
tiene control sobre el comportamiento a analizar, lo
cual hace que sea necesario responder de manera
flexible (oportunismo controlado) ajustando el proceso
de recopilación de datos a medida que van emer-
giendo los hallazgos.

Siguiendo las tácticas propuestas por Yin (2009), se ha
asegurado que la recopilación de los datos y su aná-
lisis cumplen con los tests de validez de construcción,
de fiabilidad, de validez interna:

3 La validez de construcción se ha logrado utilizando
múltiples fuentes de evidencia (entrevistas, observacio-
nes y fuentes de datos secundarios) y estableciendo
una cadena de evidencia al concluir las entrevistas.

3 La fiabilidad se ha alcanzado utilizando un protoco-
lo para el estudio del caso, en el que los informantes
fueron objeto de los mismos procedimientos y pregun-
tas durante las entrevistas.

3 La validez interna se ha alcanzado mediante la utili-
zación del método de análisis de datos denominado
pattern-matching, que consiste en comparar los acon-
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FIGURA 1
RESULTADOS EN VENTAS DE NAVESCO (2005-2014)

FUENTE: Navesco (2014).
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tecimientos, comportamientos o circunstancias com-
probadas en cada caso con las proposiciones teóri-
cas (Yin, 2009). 

El estudio de caso ha permitido realizar un análisis a
tiempo real de la propiedad familiar y la actividad in-
novadora y su construcción social en el campo de in-
vestigación del sector naviero, a través del estudio de
la empresa Navesco. 

El período de realización de las entrevistas, principal
fuente de recogida de datos, fue entre enero y mayo
de 2015 y tuvieron una duración media cada una de
sesenta minutos. La empresa Navesco es una sociedad
anónima que pertenece al sector naviero especializa-
da en el transporte de mercancías (principalmente, gra-
neles sólidos y carga general) por vía marítima e inter-
nacional y de cabotaje, con sede principal en Bogotá
(Colombia) y 26 trabajadores, que emplea personal
cualificado como doctores, magísteres y licenciados.

Técnicas de recogida de datos

La recogida de datos para el caso de estudio se ha
llevado a cabo a través de múltiples métodos y fuen-
tes de evidencia empírica (entrevistas, observaciones y
fuentes secundarias). El objetivo ha sido realizar una «trian -
gulación», que permitiera una mayor justificación de
los conceptos y las proposiciones (Eisenhardt, 1989; Yin,
2009), la cual ha surgido de la interpretación y estruc-
turación que como investigadores hemos realizado de
los relatos interpretativos de los entrevistados, sobre la
relación entre las variables de la propiedad familiar y
la actividad innovadora en el contexto de la empresa.

La fuente fundamental de recogida de datos han sido
las entrevistas semiestructuradas que se llevaron a ca-
bo entre enero y julio de 2015, las cuales duraron se-
senta minutos por término medio cada una. Los infor-
mantes fueron un Socio Fundador, el Gerente General
y el Director Financiero.

Las entrevistas se desarrollaron en el lugar de trabajo de
los informantes y tomaron la forma de entrevistas foca-
lizadas individuales, abiertas y con la apariencia de con-
versación informal. El diseño de la entrevista se basó en
la revisión bibliográfica realizada en la fundamentación
teórica propuesta, y en las preguntas se pretendió plas-
mar los objetivos perseguidos en la investigación y los
interrogantes que guían el caso de estudio.

Se comenzó explicando a los informantes que el ob-
jetivo de la entrevista era revelar el efecto de la propie-
dad familiar en la actividad innovadora. En la primera
etapa de la conversación se les pidió a los informan-
tes que describieran su trabajo en la empresa, sector
de actividad de la misma, historia, estructura, misión,
valores, características, fortalezas y relaciones con sus
competidores y clientes. La segunda etapa se centró
en temas como las características de las personas que
trabajaban en la empresa, el ambiente de trabajo y
modos de compartir el conocimiento y las experien-
cias. Las entrevistas fueron grabadas y transcritas ínte-
gramente inmediatamente después de su realización

(Eisenhardt, 1989) con el objeto de extraer de las con-
versaciones y discursos los datos de análisis (Yin, 2009).
Como fuentes de información complementarias se han
utilizado la observación y las fuentes secundarias. Las fuen-
tes secundarias han incluido informes y documentos in-
ternos proporcionados por los informantes, así como ar-
tículos y notas de prensa de la empresa y sobre la
evolución y situación del sector naviero.

Procedimiento para el análisis de datos

En primer lugar, para analizar los datos recogidos y dar
una explicación final del estudio de caso, se ha segui-
do la estrategia analítica propuesta por Yin (2009). Para
seguir esta estrategia, por una parte, se han explicado
en el epígrafe 2.2 las variables sobre la relación sobre
la propiedad familiar y la actividad innovadora, que se
derivan de la fundamentación teórica, y por otra, se
han tomado estas variables como guía para el estu-
dio de la evidencia empírica.

En segundo lugar, como método de análisis de datos
se ha utilizado el llamado pattern-matching. Este méto-
do es relevante para el análisis de casos explicativos
donde los vínculos casuales se establecen en forma de
narración, y para comparar de forma iterativa los acon-
tecimientos comprobados con las variables de análisis
(Yin, 2009).

Por último, como técnica específica de tratamiento, o
de análisis de datos, se han utilizado cuadros, los cua-
les han sido de utilidad para ordenar los datos, para
hacer comparaciones entre la evidencia empírica y
para presentar relaciones entre los datos y las variables
(Miles & Huberman, 1984) derivadas de la fundamen-
tación teórica.

Resultados del estudio de casos

Durante las entrevistas (cuadro 1, en la página siguien-
te) observaciones y fuentes secundarias, logramos evi-
denciar la presencia y confirmación de las variables de
análisis propuestas en la fundamentación teórica.

Con relación a la primera variable «actividad innova-
dora», ésta se analizó desde tres perspectivas. La pri-
mera, mediantes investigación de mercados, aunque
Navesco no hace propiamente investigación de mer-
cados, la realizan los brokers expertos a nivel mundial
con los cuales la empresa tiene relación desde sus in-
cios. Esta situación permite a la empresa estar pendien-
te del comportamiento de los mercados para tomar
decisiones y generar rápida adaptación al entorno de
los negocios. Para ello, se realiza en promedio una in-
versión que llega al 5% del ingreso bruto anual; El se-
gundo aspecto, es la inversión en capacitación, que
inferior al 1% del ingreso bruto, debido al alto nivel de
experiencia en la mayoría del personal y que cada tra-
bajador ha desarrollado su propia ruta de autoforma-
ción permanente. El tercer aspecto, es inversión en
equipos y tecnología de punta, que se adquiere al mo-
mento de la construcción de barcos. En este último as-
pecto es significativa la inversión respecto a los ingre-
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sos operacionales, ya que la política empresarial es
contar con activos fijos actualizados.

La segunda variable «asunción de riesgos empresaria-
les», se pudo medir a través de la relación financiera
«patrimonio / total Activo». Esta variable se confirma y es
significativa en Navesco, como se evidencia en el cua-
dro 2, en la página siguiente. Se puede apreciar que
porcentualmente, la participación del patrimonio con
respecto a los activos totales, es bastante alta. La pro -
piedad de Navesco posee un alto compromiso con la
actividad y muestra, a su vez, alta capacidad por la
obtención de resultados financieros a largo plazo. 

La reinversión permanente de utilidades (política mani-
festada por la propiedad de Navesco), deja manifies-
ta la confianza en el negocio y la generación de ren-
tabilidad a largo plazo. Dadas las altas necesidades
de capital en inversiones de Activos fijos en sectores in-
tensivos en capital de trabajo, no es común encontrar
empresas que arriesguen grandes cantidades de re-
cursos de patrimonio y tengan bajos niveles de endeu-
damiento de largo plazo.

La tercera variable es la «propiedad familiar,» como se
ha mencionado Navesco es una empresa Familiar. En
Colombia la propiedad y distribución accionaria en su
totalidad (100%) pertenece a miembros de la misma
familia. La Junta Directiva está constituida y gestiona-

da por los miembros de la familia en total equidad (en
términos de representación de todas las ramas fami-
liares), siguiendo las directivas institucionales del Grupo
Empresarial Acesco, al que pertenece. El grupo em-
presarial está gestionado por los valores y directrices del
buen gobierno corporativo y enmarcado en el proto-
colo familiar de más de cuatro décadas.

La cuarta variable «tamaño de la empresa», se midió a
partir de la evolución de los activos totales de la empre-
sa. Navesco tiene total claridad de que ser un compe-
tidor significativo en el mercado de transporte naviero
mundial significa contar con una capacidad instalada
suficiente y oportuna que permita responder a la de-
manda, tanto estructural como coyuntural. Esto se ve
reflejado claramente en el compromiso de constante
inversión en activos operacionales en relación con la
evolución del ciclo marítimo. Esto se evidencia en la per-
manente inversión en bienes de capital o Capex (cua-
dro 3, en la página anterior) que la empresa plantea
como necesaria para lograr los objetivos operaciona-
les de corto plazo y los estratégicos de largo plazo (uti-
lidades, rentabilidad, crecimiento, generación de valor
y sostenibilidad).

Navesco está clasificada en Colombia por la Superinten -
dencia de Sociedades como empresa grande. Igual
clasificación ha sido otorgada en el sector naviero
Suramericano, por entidades internacionales.
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CUADRO 1
RELACIÓN DE LA PROPIEDAD FAMILIAR Y LA ACTIVIDAD INNOVADORA EN NAVESCO

FUENTE: Elaboración propia.

Propiedad familiar La estructura de la propiedad es

de vital importancia para la

gestión eficiente de la empresa.

Esta tiene influencia directa tanto

en todos los procesos de toma de

decisiones, como en la asunción

de riesgos, nuevos proyectos,

gestión interna y desarrollo de la

estrategia.

La propiedad está inmersa en

todos los ámbitos de la empresa.

La estructura es plana, lo que

involucra una interacción

permanente entre los socios, la

gerencia y los trabajadores en su

conjunto.

La propiedad familiar define el

sentido de dirección del negocio,

nuevos proyectos y estrategia.

Todo se realiza conjuntamente

con la gerencia general y la

dirección financiera. 

Actividad innovadora El negocio del transporte marítimo

está en constante evolución. La

actividad está marcada por el

desarrollo y transferencia de

conocimientos de todos los

actores involucrados. Esta

transversalidad influye sobre la

operación del mercado (oferta y

demanda). En este momento

Navesco está generando una

adaptación al mercado dado

que es una sola empresa a nivel

nacional. Igualmente se ha

hablado de cómo esa

adaptación influye en los

cambios, en la toma de

decisiones y gestión a nivel interno

de la empresa.

Todos los procesos y actividades

de la empresa están en constante

renovación. Esto se debe a la

estructura funcional. Existe una

relación interdepartamental fuerte

que ha permitido generar una

rápida capacidad de respuesta,

tanto a nivel interno como a los

clientes. Aunque los procesos

operativos están definidos el

conocimiento fluye de manera

informar. La forma de trabajo es

en equipo, similar a una

comunidad de aprendizaje. El

tamaño y estructura de la

empresa ha permitido flexibilidad y

autonomía. 

Navesco es una empresa

innovadora. El conocimiento que

disponible es extenso y valioso. Al

ser un negocio o una actividad

poco común en Colombia

conseguir profesionales expertos

es difícil.  Por tanto, se han

formado en la empresa y todos

contamos con bastantes años en

la empresa y el negocio. Todos

tenemos por lo menos 15 años.

Los directores tenemos más de 20

años en la empresa y los

conocimientos y experiencia

adquiridos han permitido generar

rápida adaptación al entorno y

mejorar los procesosFuente:

Elaboración propia.

Socio fundador Gerente general Director financiero
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muestra una situación de deterioro de la rentabilidad.
En el cuadro 4, en la página siguiente, se evidencia el
comportamiento de esta variable entre el 2010 - 2014. 

Es conveniente mencionar que el desempeño financie-
ro está sujeto al ciclo marítimo, que es el comportamien-
to de la industria naviera a nivel mundial, el cual se en-
cuentra en la parte depresiva del ciclo.  La operación
naviera a nivel mundial ha disminuido significativamen-
te en los últimos años, y apenas hacia el 2015 ha co-
menzado a dar muestras de recuperación. Atravesar es-
te ciclo depresivo significa para la mayoría de las na -
vieras del mundo una pérdida de mercados y por en-
de de utilidades, además del necesario replanteamien-
to de la capacidad instalada. Esta situación también se
evidencia en la caída de las ventas para Navesco; por
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La variable quinta «edad de la empresa», se midió por
el número de años que la empresa tiene de existen-
cia. Navesco fue constituida el día 12 de diciembre de
1980, como filial de la antigua Flota Mercante Gran-
Colombiana y en sociedad con el Fondo Nacional del
Café. En agosto del año 1995, fue adquirida por el
Grupo Empresarial Acesco, de la Familia Escobar. Por
lo tanto, como persona jurídica tiene 35 años y los úl-
timos 20 años como miembro del Grupo Empresarial
Acesco. 

La sexta variable «desempeño financiero», fue medida
utilizando la rentabilidad media de la empresa sobre
los activos (ROA) en el período de cuatro años anterio-
res. Al realizar el análisis de los últimos cuatro años se

CUADRO 2
PATRIMONIO / TOTAL ACTIVOS - NAVESCO (2011-2014)

FUENTE: Cámara de Comercio de Bogotá (2015)

2011 2012 2013 2014

Tipo de cambio utilizado para la conversión de moneda (*) pesos 
colombianos

1.00 1.00 1.00 1.00

Total activos 100.885.263 91.027.454 90.47.021 107.964.396

Patrimonio 90.072.801 78.788.961 76.050.374 82.191.847

Patrimonio/ Total activos 89% 87% 84% 76%

CUADRO 3
INVERSIONES EN BIENES DE CAPITAL - CAPEX

FUENTE: Navesco (2014).

1999 Construcción Motonave «Paz Colombia» (7800 DWT; mástiles re-
batibles;)

Inversión Alemana

2005 Inicio construcción Motonaves
«Pensilvania» y «Macondo». (Astillero holandés Bodewes Shipyard
(Hoogezand, Holanda); 7800 DWT c/uno). 

50% apalancamiento financiero. Pago préstamo en 3 años

2007 Empresa KINNOX S.A. Creación sociedad KINNOX S.A. (Rep. Dominicana; Acero)
Propiedad: 75% de la empresa

2008 Inicio construcción Motonave:
«Salamina» (Astillero de Murueta).

BAUPRES SHIPPING LDA. (Madeira, Portugal) de propiedad 100%
NAVESCO. 60% apalancamiento financiero. Plazo 8.5 años.

2009 Inicio construcción Motonaves:
«Manizales» y «Murueta» 

MARAESCO LTDA., propiedad 50% Navesco y 50% naviera es-
pañola.
Apalancamiento financiero:
MN MANIZALES 80% (Plazo 12 años)
MN MURUETA 50% (Plazo 12 años)

2009 Compra Motonave «PERA» (3800 DWT; a armadores ale-
manes; Activada en la empresa SKILL OCEAN ENTERPRISES INC.)

SKILL OCEAN ENTERPRISES INC.

2010 Empresa QUALITY BUNKERS SUPPLY S.A.S. Creación  sociedad C.I. QUALITY BUNKERS SUPPLY S.A.S.
(Combustible marino; Capital Colombiano)

2011 Se adquirió La motonave «Manzanares» (7073 DWT; activada 
en SKILL OCEAN ENTERPRISES INC.)

SKILL OCEAN ENTERPRISES INC.

2013 Se adquirió 2 motonaves:
“SIDER Colombia” (oct. 14.720)
“SIDER Mompox”, (DWT 14.720) construidas en el Astillero ZHEJIANG
XINLE SHIPPING CO., LTD. Activadas en NANO SHIPPING
(Panamá). 

Creación sociedad NANO SHIPPING CORP. (Panamá).
En sociedad con NOVA MARINE (Ital.). 50%
BAUPRES SHIPPING 50%
Apalancamiento financiero 70%. Plazo 10años

2015 Se adquiere la Mn Sider Tayrona construidas en el Astillero ZHE-
JIANG XINLE SHIPPING CO., LTD. Activadas en JOVAL SHIPPING
(Panamá).

Creación sociedad JOVAL SHIPPING S.A. (Panamá).
En sociedad con NOVA MARINE (Ital.). 50%
BAUPRES SHIPPING 50%
Apalancamiento financiero 70% (Plazo 10 años)

2015 Objetivo Estratégico:
Adicionar a la empresa una Motonave por Año.

Año Inversión Estructura De Capital
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lo tanto, los indicadores de rentabilidad se han deterio-
rado año a año.

Es en este ciclo depresivo donde se evidencia mejor el
compromiso de la propiedad con la proyección a largo
plazo de la empresa y su capacidad para asumir ries-
gos en el negocio aceptando pérdidas coyunturales de
rentabilidad, reinvirtiendo y apostando al logro de una
rentabilidad superior a largo plazo. Como se ha mencio-
nado, en los objetivos estratégicos de medio plazo
Navesco espera anexar anualmente una motonave nue-
va a la capacidad instalada actual. Esto es reflejo del
compromiso de la propiedad con la capacidad produc-
tiva de la empresa y la necesidad para responder a si-
tuaciones particulares del sector.

La séptima variable «liquidez», ha sido medida a tra-
vés del flujo de caja libre. Para el negocio naviero un
flujo de caja que asegure la permanente y oportuna
liquidez es fundamental. Por esta razón los negocios se
trabajan de contado, es decir, todos los fletes se pa-
gan de contado. En este sector es impensable un ci-
clo operacional de muchos días. Esto es posible en la
medida que la empresa no tenga que financiar, tan-
to inventarios como clientes.  

Dadas las características del sector es fundamental con-
tar con la mayor capacidad instalada en uso perma-
nente. Eso conlleva a una presión sobre la liquidez reque-
rida como fondo de maniobra necesario para mantener
los activos productivos siempre disponibles. Son estas ca-
racterísticas las que dan origen y justifican la política em-
presarial de Navesco de no repartir las utilidades obteni-
das en épocas de bonanza. Estas utilidades son el
soporte de liquidez necesario para las etapas de rece-
sión del sector. Por lo tanto, en la empresa no considera
oportuno distribuir los excedentes de caja o hacer otro
uso que no sea operacional, sino hasta el final del ciclo.

Esta política en particular ha permitido no solo que se
sostenga la liquidez necesaria sino que no se incurra
en endeudamientos elevados por causa de la opera-
ción. Actualmente, se cuenta con flujos de caja pro-
yectados a 10 años y sobre ellos se espera poder es-
timar las necesidades futuras de liquidez, dependiendo
de la evolución del ciclo marítimo. Además la empre-
sa está desarrollando modelos financieros para la ges-
tión de capital de trabajo, que aseguren la operación
en términos de liquidez. Es así como se cuenta con la
posibilidad de figuras financieras como el leaseback

tradicional de los mercados financieros y se está des-
arrollando un modelo que es posible implementar a fu-
turo trabajando leaseback con inversionistas de riesgo. 

CONCLUSIONES

El estudio de caso de la empresa Colombiana NAVES-
CO se ha planteado dentro del marco comprehensi-
vo de la relación empresa familiar y actividad innova-
dora. Considerando esta como un proceso evolutivo
a través del cual las empresas van adquiriendo, en el
tiempo, capacidades que les permiten ir progresiva-
mente desde la generación primara de utilidades has-
ta las etapas superiores de sostenibilidad. La relación
de variables es propuesta a partir del momento en que
la empresa es capaz de generar utilidades, de ser ren-
table, crecer, generar valor, comprender el riesgo sis-
témico de sus mercados y actuar estratégicamente en
concordancia para lograr sostenibilidad.

El aporte de la generación y transferencia de conoci-
miento y de la innovación son fundamentales. El des-
arrollo y fortalecimiento de capacidades dinámicas que
permitan hacer uso eficiente y productivo del conoci-
miento existente y necesario han permitido la consolida-
ción y renovación de las actividades innovadoras. Esta
situación ha permitido a Navesco la construcción de
ventajas competitivas que permiten concebir la empre-
sa en términos de sostenibilidad. Es evidente la impor-
tancia que tiene para estos logros la disponibilidad, ac-
titud, y capacidad de la propiedad familiar para invertir
y asumir riesgos, tanto en las distintas etapas del ciclo
marítimo como la asignación de recursos significativos
en I+D, Capex e infraestructura acorde con las dimen-
siones del mercado y con la posición estratégica de la
empresa en el sector. 

Los hallazgos del estudio muestran que, en el caso par-
ticular de Navesco, el hecho de que la empresa sea de
propiedad familiar constituye una gran ventaja para que
se dé la relación propuesta con la actividad innovado-
ra. Como el resultado no es generalizable a todo tipo de
empresa familiar. La lectura y réplica de este ejercicio a
otras empresas familiares con características similares,
debe tener presente consideraciones importantes que
hacen de este ejercicio significativo, pero no necesaria-
mente con resultados generalizables en principios de la
dirección y organización de empresas, entre otras razo-
nes porque Navesco pertenece a un grupo familiar em-
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CUADRO 4
DESEMPEÑO FINANCIERO - NAVESCO (2011-2014)

FUENTE: Cámara de Comercio de Bogotá (2015).

2011 2012 2013 2014

Tipo de cambio utilizado para la conversión de moneda
(*) pesos colombianos

1.00 1.00 1.00 1.00

Indicadores de rentabilidad

Retornos sobre activos - 2.13% - 5.62% - 4.50% - 2.12%

Retornos sobre capital - 2.39% - 6.49% - 5.38% - 2.79%

Retornos sobre ventas - 1.76% - 4.36% - 4.44% - 2.32%
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presarial que ha contado con una trayectoria evolutiva
de más de cuatro décadas. Trayectoria que ha genera-
do procesos de construcción de patrimonio no solo físi-
co sino de generación y transferencia de conoci miento
intra-generacional. Eso ha permitido que muchos de los
directivos y propietarios hayan adquirido a través de la
experiencia, aprendizajes y sinergias importantes com-
petencias, que se han convertido en parte orientadora
de la identidad y hacer empresarial.

Finalmente, la cultura emprendedora propia del grupo
familiar se sustenta en sólidos valores familiares y con-
cepción de vida, ligados al emprendimiento y desarro-
llo empresarial colombiano.

NOTAS
[1] Grupo Empresarial Acesco está formado por 16 empresas de

propiedad familiar, que operan en diferentes actividades econó-
micas tales como el procesamiento de acero, extracción de
madera, transporte, comercio minorista y de bienes raíces.

[2] Se trata de una cierta secuencia temporal de equilibrios y de-
sequilibrios de oferta y demanda de servicios de los mercados
marítimos, que combina la acción de los incentivos de precios
y la falta de simultaneidad en la producción de buques (cam-
bios en la oferta), en el marco de una demanda muy dinámi-
ca y exógena (reaccionando a los cambios en la producción
y el comercio).  
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