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Resumen

Esta obra presenta un analisis exhaustivo del capital intelectual como
activo intangible decisivo en la gestion y las finanzas modernas. El es-
tudio examina su relacién con el rendimiento financiero (ROA y ROE)
en las grandes empresas comerciales e industriales de Ecuador (2018-
2023). Mediante una metodologia cuantitativa, se calcularon los com-
ponentes del VAIC a partir de datos oficiales. Los hallazgos revelan
una notable estabilidad del ROA y una mayor asociaciéon del VAIC con
el desempefio. La prueba U Mann-Whitney confirm¢é diferencias sig-
nificativas entre sectores. Se concluye que el capital intelectual es un
elemento fundamental e indispensable para la toma de decisiones fi-
nancieras estratégicas.

Palabras clave:

capital humano; capital estructural; capital relacional; gestion del co-
nocimiento; sector comercial; sector industrial.

Abstract

This work presents a comprehensive analysis of intellectual capital as
a decisive intangible asset in modern management and finance. The
study examines its relationship with financial performance (ROA and
ROE) in large commercial and industrial companies in Ecuador from
2018 to 2023. Using a quantitative methodology, the components
of the VAIC were calculated from official data. The findings reveal a
notable stability in ROA and a stronger association of the VAIC with
performance. The Mann-Whitney U test confirmed significant diffe-
rences between sectors. It is concluded that intellectual capital is a
fundamental and indispensable element for strategic financial deci-
sion-making.

Keywords:

human capital; structural capital; relational capital; knowledge ma-
nagement; commercial sector; industrial sector.



Resumo

Esta obra apresenta uma andlise abrangente do capital intelectual
como um ativo intangivel decisivo na gestao e nas finangas modernas.
O estudo examina sua relacdo com o desempenho financeiro (ROA
e ROE) nas grandes empresas comerciais e industriais do Equador
no periodo de 2018 a 2023. Por meio de uma metodologia quanti-
tativa, os componentes do VAIC foram calculados a partir de dados
oficiais. Os resultados revelam uma notavel estabilidade do ROA e
uma associacio mais forte do VAIC com o desempenho. O teste U de
Mann-Whitney confirmou diferencas significativas entre os setores.
Conclui-se que o capital intelectual é um elemento fundamental e in-
dispensével para a tomada de decisOes financeiras estratégicas.
Palavras-chave:

capital humano; capital estrutural; capital relacional; gestao do con-
hecimento; setor comercial; setor industrial.
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Prélogo

La invitacion a realizar la presentacion de este libro me produce una
gran satisfaccion. Se trata de una obra referida a la tematica del capital
intelectual, a la que, desde hace afos, he dedicado gran parte de mi trabajo
académico, desarrollando investigaciones enfocadas en analizar el capital
intelectual de distintos tipos de organizaciones, su comunicacion y su pa-
pel en la creacién de valor.

El capital intelectual integra una variada gama de elementos intan-
gibles que tienen como sustrato fundamental al conocimiento. Se trata de
un recurso clave para las empresas, por ser el principal impulsor de la di-
namica de creacion de valor y del desarrollo y mantenimiento de ventajas
competitivas. Entre otros elementos, incluye los saberes, las habilidades,
las competencias y las cualificaciones de las personas; la cultura, las es-
tructuras y los procedimientos organizativos; la capacidad de innovacion
y sus resultados, y la red de relaciones con clientes, proveedores y otros
stakeholders. Esta variedad de componentes ha dado lugar a su clasifica-
cion en tres grandes dimensiones: capital humano, capital estructural y
capital relacional.

Este libro es el resultado de una investigacidon exhaustiva centrada,
fundamentalmente, en el analisis de la influencia del capital intelectual en
el rendimiento financiero de grandes empresas de los sectores industrial y
comercial del Ecuador. El estudio se sustenta en una rigurosa metodologia
y en la aplicacion de indicadores como el VAIC y sus componentes, junto a
métricas financieras como el ROA y el ROE, para ofrecer evidencias sobre
la relacién positiva entre los intangibles y la generacién de valor econémi-
co. En ese marco, se analizan las distintas dimensiones del capital intelec-
tual y se identifican diferencias significativas entre los dos sectores anali-
zados, tanto en su nivel y composicion como en la influencia que posee en
los resultados financieros, lo que da cuenta del efecto de las estrategias y
estructuras organizacionales, propias de cada industria, en el rendimiento

econbémico.

En este sentido, los hallazgos de la investigacién son muy significati-
vos, por cuanto brindan informacién esencial para la comprension y ges-



tion estratégica de los intangibles. Ademas, contribuyen a acrecentar la
limitada evidencia empirica disponible para el entorno latinoamericano.
Las evidencias de esta naturaleza son muy importantes, no solo porque
podrian dar fundamento a la construccion de una nueva teoria que permi-
ta explicar la influencia del capital intelectual en la creacion de valor, sino
por el potencial que tienen para favorecer la regulaciéon contable. En efec-
to, los resultados de los trabajos que se inscriben en la linea del presente,
ayudan a hacer mas patente la necesidad de contar con informaciéon mas
completa sobre el conocimiento existente en las empresas y el modo en que
se gestiona, lo que a su vez fortalece la base de conocimiento que podria
orientar la elaboracién de nuevos estandares sobre informacién financiera
y no financiera, o la modificacién de los vigentes.

Asimismo, la investigacion deja plasmada otra relaciéon de especial
trascendencia: la del capital intelectual con la sostenibilidad empresarial.
Por lo anterior, el libro también aporta un marco analitico y conceptual
para reflexionar sobre el concepto de valor empresarial desde una pers-
pectiva integral, teniendo en cuenta que el capital intelectual no consti-
tuye tinicamente un pilar para la generacién de valor econémico, sino que
también se erige como un recurso estratégico esencial para la creacion de
valor social y ambiental. Este enfoque es crucial en un contexto altamente
dindmico y competitivo como el actual, donde las demandas en torno al
equilibrio ecoloégico y al bienestar de las personas son cada vez méis am-
plias. Ademas, se alinea con las perspectivas méas recientes, que destacan
la relevancia del binomio capital intelectual-sostenibilidad como dimen-
siones estratégicas interdependientes para la creacion holistica de valor.
En este sentido, el capital intelectual es clave, porque aporta las capacida-
des, los procesos y las relaciones que posibilitan la innovacion organizacio-
nal, condicion indispensable para que las empresas puedan adaptarse a las
crecientes exigencias de su entorno, y generar soluciones novedosas frente
a desafios ambientales y sociales complejos.

Después de esta presentacion, solo me queda reiterar que la obra es
de gran utilidad para reflexionar sobre el capital intelectual y su impor-
tante papel en la economia actual. Los invito a leerla, y a hacerlo bajo una
mirada integradora. Una mirada que considere que la creacién constante
de conocimiento, y su adecuada gestion, son determinantes para el logro
de resultados financieros y para la mejora de la competitividad empresa-



rial. Pero que, a la vez, los internalice como factores fundamentales para
incrementar las capacidades de adaptaciéon y cambio, que son necesarias
para que las empresas puedan enfrentar los problemas del entorno global
y encontrar oportunidades para generar impactos positivos y sostenibles
en el largo plazo.

Cecilia R. Ficco

Rio Cuarto, Cérdoba, Argentina, agosto de 2025



Introduccion

Abordaje contextual del problema de estudio

El conocimiento, a nivel mundial, prevalece gracias a la globalizacién
de los mercados y la evolucién de las tecnologias de la informacién y co-
municacién, puesto que la informacién transformada en conocimiento es
considerada como recurso intangible, y por tanto, una fuente principal en
la creacion de ventaja competitiva sostenible para las empresas, generando
riqueza para si mismas y para los paises (Cando Zumba et al., 2022). En
este sentido, se han creado varias organizaciones internacionales como la
World Intellectual Capital, que profundiza en la comprensién del capital
intelectual (CI) y sus relaciones con la informacién (Ousama et al., 2020),
sin embargo, los estudios realizados del capital intelectual se centran mas
en paises europeos (Galleguillos Cortés & Silva Munar, 2021).

En este sentido, Estados Unidos y Europa, en los altimos afos, au-
mentaron la inversion en intangibles, dado que el capital intelectual tiene
un elevado porcentaje de impacto en el valor empresarial, porque las or-
ganizaciones se esfuerzan por superarse en innovacion, por ejemplo, para
que sean mas atractivas para los inversores (Cosa et al., 2023). Existen
pequeiias, medianas y grandes empresas incapaces de incrementar su pro-
duccidn a través del capital intelectual, desconociendo del recurso y sus be-
neficios de crecimiento empresarial (Pulgarin Fernandez et al., 2020). Las
empresas se caracterizan por poseer conocimiento en innovacién a través
de la investigacion y desarrollo tecnolégico (Ortiz Paniagua et al., 2020).

El Capital intelectual es estudiado y analizado en todo el mundo, por
ejemplo, en las empresas manufactureras marroquies, el capital intelec-
tual influye positivamente en la innovacion (Taleb & Pheniqi, 2023); en el
mismo contexto, Yong et al. (2023), mencionan que el capital intelectual
mejora la sostenibilidad en las grandes empresas manufactureras de Ma-
lasia. De igual manera, en las empresas manufactureras coreanas el capital
intelectual influye positivamente al rendimiento empresarial, siendo el ca-
pital humano el més destacado (Xu & Liu, 2020), puesto que el capital hu-
mano y estructural tienen una influencia positiva en la innovacion (Sheikh,
2022).
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En paises como Estados Unidos, Reino Unido y Espafia, las publica-
ciones cientificas del capital intelectual tiene un crecimiento del 2,34% en-
tre los afios de 1947 a 2021 (Quintero Quintero et al., 2021), debido a que
el capital intelectual a través de los procesos de gestion de conocimiento
tiene una influencia en la orientacion empresarial hacia la creacién de mo-
delos de negocios sostenibles (Alvino et al., 2021); como es el caso de las
empresas paquistanies e indias, en donde se ha determinado también que
el capital intelectual influye significativamente en los resultados financie-
ros (Ali et al., 2022).

Uno de los componentes del capital intelectual, como el humano, tie-
ne una relacién positiva y significativa con el crecimiento econémico la-
tinoamericano, en particular para los paises de renta alta y baja (Diana
et al., 2021). En paises como Argentina, Chile y Perd el capital intelectual
influye positivamente, generando resultados financieros positivos (Galle-
gos et al., 2021), también en el desempefio organizacional (Morales Clark,
2024), permitiendo entonces tener altos niveles de competitividad en las
organizaciones (Andrade Navia et al., 2019).

En Argentina, las mediciones de activos intangibles a través de la Nor-
mas Internacionales de Contabilidad reconocen al capital intelectual como
fuente de ventaja competitiva y de beneficio econémico para las empresas,
por lo que la informacion del capital intelectual es presentada en balances
financieros o informes econémicos que las empresas voluntariamente lo
publican (Ficco & Sader, 2020). La medicién del capital intelectual en las
empresas es de vital importancia en la toma de decisiones, asignaciéon de
recursos y desarrollo de proyectos (Rincén Soto et al., 2021).

Para el caso de México, la gestidon del conocimiento en una empresa
es un elemento esencial para garantizar su sostenibilidad. A través de ella,
las organizaciones producen valor y crean activos intangibles, generando
conocimiento para la toma de decisiones y, a su vez, nuevas soluciones ba-
sadas en el conocimiento, permitiendo a las empresas crecer con menos
infraestructura, ser mas agiles, eficientes y creativas (Terdn Bustamante
et al., 2021). El valor de los activos intangibles en las empresas manufac-
tureras mexicanas tiene un alto relieve puesto que estos generan ventajas
competitivas y desempefio empresarial (Hernandez Perlines & Rodriguez
Garcia, 2020). Asimismo, el capital intelectual en una PYME de Puebla,
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México mejord los procesos, el servicio al cliente y el crecimiento general
de la empresa (Ortiz Carranco et al., 2019).

En las empresas de Brasil, el capital intelectual es considerado un ac-
tivo importante, porque maximiza el desempefio de las empresas. En este
contexto, los accionistas de las empresas discuten por la implementacion
de politicas internas dirigidas al capital intelectual, para el mejoramien-
to de la productividad de los empleados, ademas, las empresas utilizan el
conocimiento como fuente de ventaja competitiva en el mercado, debido a
que la creaci6on y mantenimiento del conocimiento generan valor empresa-
rial (Meyr et al., 2019).

El sector industrial peruano gestiona el desarrollo y fortalecimiento
de los intangibles, debido a que es la principal fuente de ventaja competiti-
va, incluso siendo la mas importante por debajo del capital, trabajo y tierra,
por lo cual la gestion de activos intangibles en estas industrias es necesa-
ria para un desempeno organizacional 6ptimo (Bravo Martinez & Sanchez
Gomez, 2022). Por otra parte, en Colombia, las compainias muestran un
mayor interés en los activos intangibles, especificamente en el capital in-
telectual, que no solo se enfoca en el conocimiento, sino en un conjunto de
habilidades humanas, tecnoldgicas y organizacionales que, cuando se com-
binan, pueden proporcionar ventajas competitivas a las empresas (Saenz
Castillo, 2018). La idea del capital intelectual se centra en generar valor y
mejorar la competitividad de la organizacioén a través de enfoques innova-
dores (Bravo Martinez & SAnchez Gomez, 2024).

En el Ecuador, el desarrollo de las PYMES se ve influenciado por el
capital humano, que abarca valores, actitudes, habilidades y capacidades
(Cando Zumba et al., 2022). En la misma linea, Erazo Alvarez (2021), men-
ciona que el capital intelectual y la gestiéon de innovacion en las PYMES
son necesarias para la productividad y competitividad. Del mismo modo,
la aplicacion de los activos intangibles en el sector carrocero del Ecuador
tiene un efecto positivo en el rendimiento financiero, generando oportuni-
dades de innovacion (Goémez Romo et al., 2022).

Cando Zumba et al. (2022), mencionan que el capital intelectual es
una herramienta vosa que permite tener éxito en las empresas, puesto que
los recursos intangibles, como el conocimiento, son una de las principales
fuentes en la creaciéon de ventaja competitiva sostenible. La inversion en
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activos intangibles, como el capital intelectual en el sector textil de Ecua-
dor, le permite alcanzar un mejor desarrollo empresarial, produciendo va-
lor agregado y a su vez generando sostenibilidad en las ventajas competi-
tivas (Gomez Romo et al., 2023). El desarrollo de las empresas exige a que
estas mejoren en sus inversiones no solo en lo tangible, sino en activos in-
tangibles que serviran para un buen desarrollo y rendimiento empresarial.

El capital intelectual en Ecuador tiene la capacidad de brindar ven-
taja competitiva a las empresas menos exploradas, contribuyendo en las
capacidades de innovacion y de crecimiento econémico del pais, convir-
tiéndose la gestion del capital intelectual en la clave para impulsar la in-
novaciéon (Pardo Cueva et al., 2020); la importancia del capital intelectual
es un factor estratégico clave para el desarrollo empresarial (Jaya Pineda
et al., 2021). Con el tiempo, los mercados se vuelven mas exigentes, lo que
obliga a las empresas a tener una mayor inversion en los recursos intangi-
bles para una competitividad estable en los mercados.

Las empresas que no apliquen el capital intelectual tienen el riesgo de
no ser sostenibles a largo plazo. En este contexto una adecuada gestion del
capital intelectual en las empresas ecuatorianas reduce el riesgo de pervi-
vencia en los mercados (Armas Herrera et al., 2021); a su vez, la inadecua-
da medicion del capital intelectual provoca una percepciéon deficiente del
crecimiento o decrecimiento de las empresas, por lo que es necesario su
correcta medicion para potenciar y mejorar a las empresas (Goémez Romo
et al., 2022).

Razones para el estudio del capital intelectual en las empresas

La presente investigacion tiene como finalidad establecer la relacién
entre las métricas intangibles o capital intelectual y el rendimiento finan-
ciero de las grandes empresas del sector industrial y comercial. En este
contexto, el capital intelectual puede definirse como un conjunto de ele-
mentos intangibles relacionados entre si, como el conocimiento disponible,
el cual permite a las empresas tener ventajas competitivas y creacién de va-
lor (Ficco, 2020). En la misma linea, Sifuentes Diaz & Larios Franco (2022),
mencionan que el capital intelectual son conocimientos y experiencias que
dan a las empresas una ventaja competitiva en el mercado. Asimismo, el
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capital intelectual representa todos los activos que posee una empresa de
tipo intangible, generado por la gestion adecuada del conocimiento que, a
futuro, permite crear valor empresarial (Lanzas Duque, 2018).

Existen muchas variaciones en la conceptualizacién del capital inte-
lectual, sin embargo, la mayoria de los investigadores mencionan que son
activos intangibles que abarcan diferentes habilidades y destrezas, el co-
nocimiento, las relaciones, la estructura tecnolégica, muy necesarios para
las empresas lo que potencia la competitividad y valor empresarial. Ade-
mas, el capital intelectual se define como las capacidades complementarias
de competencia y compromiso de los individuos, que les permiten generar
valor anadido y crear riqueza a través de recursos tanto tangibles como
intangibles (Nerdrum & Erikson, 2001). Los activos intelectuales son un
conjunto de activos intangibles que generan valor, a través del conocimien-
to (Sanchez Limoén et al., 2021).

En este contexto, el capital intelectual puede ser definido como el con-
junto de objetos, propiedades y relaciones intangibles que conforman a un
sistema socioeconémico, evaluados por la gestion como una fuente de crea-
cion de valor (Makarov, 2022). Ademas, existen varias definiciones, pero
todas lo relacionan con un conjunto de activos intangibles que generan va-
lor empresarial (Jardon & Martinez Cobas, 2021).

En la misma linea de ideas, el capital intelectual contribuye a impul-
sar la competitividad de las organizaciones y la generaciéon de valor en la
economia del conocimiento (Xu & Liu, 2020); del mismo modo, las empre-
sas han entendido que el capital intelectual es una poderosa herramienta
para la creacién del valor y generacion de riquezas (Goémez Bayona et al.,
2020), por otra parte, los componentes del Capital Intelectual impactan
significativamente en el desempefio financiero de las empresas financieras
como no financieras (Ali et al., 2022), por lo que, muchas organizaciones
han empezado a considerarlo como un componente valioso para el desem-
peio.

El capital intelectual proporciona nuevos recursos apoyados en el
conocimiento, permitiendo a las empresas optimizar la utilizacién de los
activos intangibles, de este modo, las organizaciones obtienen una efectiva
aplicacion de estrategias y mayores ventajas competitivas (Mukhtaruddin
et al., 2023). La aplicacién del Capital Intelectual dentro de las empresas
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genera resultados econémicos favorables logrando asi crear valor (Aduna
Lira, 2022), el Capital Intelectual es un componente primordial para po-
tenciar la economia de las empresas, siendo crucial para la competitivi-
dad y el desarrollo sostenible de las organizaciones, a través de tecnologias
innovadoras (Husakovska & Sviatnyi, 2023), de este modo, con la debida
interaccion de sus componentes las entidades tendran un recurso esencial
para la rentabilidad y el éxito, generando riqueza econdémica mediante los
activos intangibles (Myasoedov, 2021).

En este contexto, la aplicacion del capital intelectual, a largo plazo,
influye en la orientacion empresarial hacia la creaciéon de modelos de ne-
gocio sostenibles; en esta perspectiva, la sostenibilidad de las empresas se
centra en la medicion de los resultados, basicamente en el rendimiento del
negocio (Alvino et al., 2020). En definitiva, el Capital Intelectual influye
en la innovacién y desempeno organizacional de las Pymes en los paises
emergentes (Beltramino et al., 2022).

Desde el punto de vista metodologico esta investigaciéon, se desarro-
116 bajo un enfoque cuantitativo, se apoy6 en el Anélisis Exploratorio de
Datos (ADE), aplicAndose las medidas de tendencia central, de posicion,
dispersion y de forma, ademas, se agregb graficos lineales, histogramas y
diagramas de caja y bigote para mayor comprensién de los datos; otra fase
es de naturaleza correlacional, por ello, se aplico el coeficiente de Spear-
man dada la naturaleza de los datos y finalmente la U de Mann Whitney
para evidenciar diferencias entre los sectores analizados: el industrial y el
comercial. Los datos se obtuvieron desde la Superintendencia de Compa-
fiias, Valores y Seguros, con las cuales se realiz6 los calculos de las varia-
bles del capital intelectual y el rendimiento financiero. Un analisis ulterior
permiti6 aplicar modelos de regresion lineal simple mediate el software
SPSS V.25.

La investigacion en cuestion proporciona informacion valiosa a las
organizaciones, al brindarles una nueva herramienta innovadora para su
uso y aplicacién interna como sistemas de control de gestion orientadas
a potenciar las estrategias comerciales y su capacidad de innovacion (Ur
Rehman et al., 2022), del mismo modo, la aplicacion del Capital Intelectual
logra beneficiar a la sociedad acelerando el desarrollo de las instituciones
(Mohamad & Battat, 2023). En la misma linea, las organizaciones se ve-
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ran beneficiadas al formular politicas que abarquen los componentes del
Capital Intelectual y, por ende, fomentar la interaccién entre empresarios
actuales y potenciales (Khan et al., 2020).

La utilidad practica de este trabajo radica en estudiar la relacion del
capital intelectual en el rendimiento financiero de las empresas, generando
asi, nuevas formas de crear valor empresarial, como una alternativa en la
valoracion de los activos, ideando otra opcién con respecto a la contabili-
dad tradicional, ademaés, al estar en una era del conocimiento, este tema
sera cada vez mas importante para los empresarios e investigadores por lo
que, este estudio deja un precedente para futuros trabajos los cuales ten-
dran una percepcion mas amplia; también, provee conocimiento para to-
dos los lectores. Con respecto a la factibilidad de los datos, la investigacion
cuenta con una buena base de datos que contiene informacioén necesaria y
relevante para la realizacion del estudio, del mismo modo, cuenta con una
amplia literatura que permite explorar el tema, dando paso a la realizacion
de un trabajo mas sélido.

Objetivos
Objetivo General

Evaluar las métricas intangibles y su relacién con el rendimiento
financiero de las grandes empresas de sector industrial y comercial del
Ecuador, orientadas a la creacion del valor empresarial en el periodo 2018-
2023.

Objetivos Especificos
Describir las métricas intangibles y el rendimiento financiero de las
grandes empresas del sector industrial y comercial del Ecuador.

Asociar las métricas intangibles y el rendimiento financiero de las
grandes empresas del sector industrial y comercial del Ecuador.



NTRODUCCION

Establecer la importancia de las métricas intangibles en funcién del
rendimiento financiero de las grandes empresas del sector industrial y co-
mercial del Ecuador.
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Antecedentes investigativos

La investigacion de Bontis et al. (2000), menciona que la inversiéon
en el capital relacional da como resultado una mayor ventaja competiti-
va, ademés de generar impactos en el rendimiento financiero. Del mismo
modo, los activos intangibles muestran una relacién significativa en cuan-
to al rendimiento de las multinacionales estadounidenses (Riahi-Belkaoui,
2003). Las entidades bancarias japonesas que usan el CI obtienen buenos
resultados en su rendimiento, por otro lado, los bancos que utilizan solo el
capital fisico muestran menores rendimientos (Mavridis, 2004).

Para la industria farmacéutica el Capital Humano (CH) tiene mayor
influencia en relaciéon con los demas componentes del CI, donde el CH ge-
nera mayor rendimiento y éxito de las empresas dedicadas a esta activi-
dad, ademaés, todos los componentes del capital intelectual cuentan con
un impacto positivo en la Propiedad Intelectual (PI), por lo que, las em-
presas farmacéuticas se centran en la aplicacion de todos los componentes
incluyendo la PI con el objetivo de aumentar su rendimiento (Bollen et al.,
2005). En este contexto, el CI tiene una influencia positiva en cuanto al
valor del mercado corporativo y el desempefio financiero, ademaés, la inver-
sién en investigacién y desarrollo (I+D) afecta positivamente en la rentabi-
lidad de las empresas (Chen et al., 2005). El capital intelectual muestra una
correlacién positiva con la rentabilidad y valoraciéon de mercado; por otro
lado, la productividad no cuenta con la misma correlacion significativa que
el resto de los aspectos que contribuyen al desempefio empresarial (Shiu
& Shiu, 2006).

En la investigacion de Tovstiga & Tulugurova (2007), mencionan que
los gerentes rusos de las pequefias empresas innovadoras captan que el
CI, en especifico el capital estructural y humano, son de primera instancia
en el desempeino empresarial, en la misma linea, la relacion de algunas
categorias de activos intangibles en las Pymes contribuye positivamente al
desempeiio corporativo (Cohen & Kaimenakis, 2007). El estudio realizado
a las empresas que cotizan en la bolsa de Singapur muestra que el CI esta
relacionado positivamente con el desempeno futuro de las empresas, asi
mismo, el crecimiento del CI depende del desempefio de las empresas, es
decir, tienen una relacién directa (Tan et al., 2007).
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La investigacion en las empresas manufactureras japonesas da a co-
nocer que la inversioén en activos intangibles ha crecido considerablemente
en el periodo comprendido entre 2001 y 2005, registrando una variacion
del 15% en el crecimiento a largo plazo de las empresas (Al-Twaijry, 20009).
De igual forma, en Reino Unido las empresas muestran que el CI tiene
un impacto positivo en el desempefio econémico y financiero, no obstante,
esta relacién solo existe en organizaciones con alta influencia tecnolbgica
(Zéghal & Maaloul, 2010). También, las empresas australianas se benefi-
cian del CI, debido a que, este tiene una relacién directa con el rendimien-
to, sefialando que el CH es el mejor elemento para las empresas (Clarke et
al.,, 2011).

Maditinos et al. (2011), argumentan que en las empresas griegas que
cotizan en bolsa, la eficiencia del capital humano muestra una relacién sig-
nificativa con el desempeio empresarial (ROE), en el contexto empresarial
griego el CH es un factor importante para el éxito econémico, sin embargo,
estas empresas basan su rendimiento en activos fisicos. El CI afecta po-
sitivamente al desempefio financiero, relacién con los clientes, procesos
comerciales, instruccion y crecimiento econémico de las organizaciones
(Emadzadeh et al., 2013). De igual manera, el CI impacta de manera positi-
va en el crecimiento sostenible de las industrias manufactureras coreanas,
creando valor corporativo y ventajas a las economias subdesarrolladas (Xu
& Wang, 2018). Ahora bien, la gestiéon del capital intelectual dentro de las
universidades publicas integra una estrategia favorable convirtiéndose en
una fuente de valor organizacional (Robles Cortez & Zarate Cornejo, 2013).

En el estudio de Golmakani (2014), las empresas que cotizaron en
la bolsa de valores de Teheran en el periodo 2007—2011, encontraron que
el CI tuvo un impacto significativo en lo que se refiere al desempeno, ren-
dimiento, ganancias de las acciones, valor de mercado y contable. En la
misma linea, el CI y el valor de mercado tiene una relacién positiva, dando
como resultado que las empresas que posean mayor CI seran las que obten-
gan un valor de mercado superior; ademas, el CI se relaciona significativa-
mente con el rendimiento financiero de los paises de la ASEAN, revelando
que el capital estructural y relacional son menos importantes, no obstante,
el capital humano es de gran importancia para las organizaciones (Nim-
trakoon, 2015), en efecto el CI posee un impacto significativo con relaciéon
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al desempeiio organizacional influyendo en la eficiencia y en la adquisicion
de ventajas competitivas (Gogan et al., 2016).

En el sector industrial de México se evidenci6 la influencia de capital
intelectual frente al rendimiento financiero, demostrando que el CI influ-
ye positivamente en el desempeno, rentabilidad, capitalizacion y valor de
mercado en el precio de sus acciones, y por ende en su competitividad (Ir-
syahma & Nikmah, 2017; Villegas Gonzalez et al., 2017). De igual manera,
todos los componentes del CI impactan de manera positiva el desempefio
financiero de las Pymes hoteleras, ademas, se demuestra que el CH y CS se
capitalizan a través del establecimiento y de las relaciones entre los grupos
interesados a largo plazo (Sardo et al., 2018). Dentro del sector manufac-
turero del Ecuador se estudi6 la relacion existente entre el capital intelec-
tual y la rentabilidad de las companias estimando modelos para el correcto
tratamiento de datos, por ende, los resultados demostraron que el capi-
tal intelectual y los diversos elementos que lo componen son importantes
al explicar la rentabilidad financiera y econémica de una empresa (Pardo
Cueva et al., 2018).

El CI tiene un efecto positivo y significativo en el desarrollo de las
empresas que cotizan en la bolsa de valores de Indonesia, ademas, la tasa
de crecimiento del CI no afecta en el rendimiento a largo plazo de las or-
ganizaciones (Tarsono et al., 2019). También, la influencia del capital inte-
lectual es importante para el desempeio organizacional dentro del sector
restaurantero y hotelero de Obregdén (Jacobo Hernandez et al., 2019) del
mismo modo, el capital relacional tiene valor estratégico para la mayoria
de los directivos hoteleros (Lopes Costa & Mufioz Cafiavate, 2015). El capi-
tal estructural es el que tiene mayor influencia en las pequefias y medianas
empresas manufactureras, sin embargo, el capital humano es el compo-
nente que menos se relaciona con el desempeno de las pymes, esto se debe
ala falta de esfuerzos de las empresas para potencializar los conocimientos
y habilidades de los trabajadores (Ibarra Cisneros & Hernandez Perlines,
2019).

El CI tiene una relacion significativa y positiva con el desempefio de
las empresas manufactureras indonesias, identificando que el CS y CE son
los componentes con mayor asociacion positiva en la rentabilidad de las
empresas (Soetanto & Liem, 2019; Suryani & Nadhiroh, 2020). La eficien-
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cia del capital empleado es significativa para el rendimiento financiero de
las empresas indias, sin embargo, el resto de los componentes no son signi-
ficativos en cuanto a la productividad, no obstante, el CH es sustancial en
la mejora del rendimiento de activos de las empresas (Weqar et al., 2021).
Al respecto, el capital intelectual afecta de manera positiva al desempefio
financiero y al valor agregado de los negocios permitiendo fortalecer las
ventajas competitivas y la eficiencia organizacional (Acufia Opazo & Gon-
zalez Contreras, 2021).

De igual forma, el CI muestra una relacién positiva entre el ROA, ROE
y VAIC, de la misma manera que entre sus componentes HCE, SCE y CEE
de las empresas inmobiliarias y de servicios al consumidor, por ello, sugie-
ren mas inversiones en actividades relacionadas con el CI para mejorar el
desempenio (Wickramaarachchi & Nelumika, 2022). El CI tiene un impacto
significativo en cuanto a la eficiencia y rentabilidad de los bancos del sector
privado indio, donde el CR y CS tienen mayor influencia positiva con el
rendimiento sobre el capital (ROE) (Barak & Sharma, 2023). Ademaés, el
capital humano se relaciona positivamente con el desempefio empresarial
y crecimiento sostenible de las organizaciones no financieras de Bangla-
desh (Sohel Rana & Hossain, 2023).

La investigacion identifica que las interacciones de las dimensiones o
componentes del capital intelectual son de suma importancia para mejorar
los resultados de las empresas, también, el nexo entre el CI y el rendimien-
to financiero es més claro y coherente mediante modelos mediadores (Ji-
khan et al., 2023). El capital intelectual, medido por VAIC, tiene un efecto
positivo y significativo en el desempefio financiero (Suzan & Khadrinur,
2023), de igual manera el CI influye positivamente en el desempeiio fi-
nanciero de las empresas del subsector de seguros (Murti et al., 2023).
El aumento del capital intelectual mejora el desempefio financiero de los
bancos comerciales vietnamitas a través de los ingresos por intereses y las
ganancias, siendo el capital empleado el factor mas importante (Phan &
Nguyén, 2023).

El crecimiento corporativo, el capital intelectual y el desempeno fi-
nanciero impactan positiva y significativamente en el valor de la empresa
en la industria bancaria (Putri, 2023). Ademas, el CH muestra un efec-
to positivo con el desempefio financiero medido por el valor de mercado,
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siendo un recuerdo estratégico para el desarrollo continuo de las empre-
sas (Alabood et al., 2023). La creacion de valor se basa principalmente del
aporte de los activos intangibles, por lo que, mayor inversion en CI conlle-
vara una mayor creacion de valor y ventaja competitiva, generando secto-
res mas solidos y sostenibles (Bravo Martinez & Sidnchez Gémez, 2024).

Fundamentos tedricos

Teoria de crecimiento de la empresa

Edith Penrose en 1959 formul6 la teoria de crecimiento de la empresa,
la cual menciona que no solo basta el atractivo de la industria y el posicio-
namiento, sino también el enfoque emergente de las estrategias basadas
en recursos, competencias, capacidades dinAmicas y conocimiento, dando
como resultado la capacidad de dominar la gestion estratégica y la ciencia
de organizacién; también estos recursos crean ventajas entre empresas re-
lacionadas con el conocimiento (Penrose & Pitelis, 2009). Esta teoria se
enfoca en la relacién de los recursos productivos con los recursos de ges-
tion de la empresa siendo el tnico potencial para la expansién de esta,
estos recursos, pueden ser tangibles o intangibles (Babelyté Labanauské,
2022). Penrose contribuyé enormemente con su teoria a la gestion del co-
nocimiento y a temas sobre la ventaja competitiva, ademas, en su teoria se
menciona la relacién entre el crecimiento y la rentabilidad, debido a que,
los gerentes o directivos con experiencia en la empresa tomaban decisiones
financieras a través del deseo de aumentar beneficios a largo plazo.

Por lo expuesto previamente, el presente estudio tiene como objetivo
evaluar el capital intelectual y su relacién con el rendimiento financiero,
por ello, se toma como fundamento teérico el crecimiento de la empresa
a través de los recursos y capacidades propuesto por Penrose. Esta teoria
abarca el crecimiento empresarial desde una perspectiva que incorpora los
recursos tangibles como los intangibles que tiene una empresa, al igual
que el crecimiento de las empresas a través de los recursos acumulados
como los activos intangibles heterogéneos, considerandose como recursos
valiosos, escasos y dificiles de imitar como es el caso del recurso humano,
de esta manera se forjan las ventajas competitivas en las organizaciones.
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Capital intelectual (Cl)
Definicion

Se puede definir al capital intelectual como el conjunto de conoci-
mientos y capacidades que son caracteristicos de toda organizacién so-
cioeconémica, ademas, se considera como una fuente de creacién de valor,
bienestar y riqueza organizacional y social (Ramirez Rojas, 2021). Tam-
bién, se determina como un elemento intangible que brinda valor a las em-
presas (Hidalgo Gallardo & Hidalgo Gallardo, 2020); como un grupo de
activos intangibles que se sustentan en el conocimiento y esta conformado
por capital humano, estructural y relacional (Pizzi, 2021).

Importancia

La influencia del CI se debe a que es la principal fuente de creaciéon
de ventaja competitiva sostenible en cualquier organizacion de naturaleza
social o empresarial. Esta constituida en la solidez del capital intelectual
(Ramirez Rojas, 2021). El capital intelectual es una variable critica para el
éxito de las empresas, de alli la significancia para aumentar el valor de las
organizaciones generando nuevas iniciativas (Pelegrin Mesa et al., 2021).
La relevancia del CI se debe a que es una fuente de riqueza, prosperidad y
crecimiento, uniendo conceptos de competitividad, gestién de conocimien-
to y modelos de capital intelectual (Balderas Trejo et al., 2023).

Componentes del capital intelectual

Para comprender las dimensiones del capital intelectual se debe en-
tender cuales son los componentes principales, la literatura académica a
través de los afios ha aceptado que el CI se divide en tres elementos, los
cuales se muestran en la siguiente figura:
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Figura 1. Conceptualizacion del capital intelectual.

Fuente: elaboracion propia basado en Bontis (1998).

Nota. la figura muestra la clasificacién del capital intelectual.

Capital humano
Definicion

El CH comprende el conocimiento, valores, experiencia, competen-
cias, formacién, educacién y equipos de trabajo, con el fin de aprender y
crear por parte de todos los individuos dentro de la organizacion, presen-
tando pensamiento critico y sistematico para generar valor e innovaci6on
(Pizzi, 2021). Del mismo modo, Hidalgo Gallardo & Hidalgo Gallardo
(2020), lo definen como el conjunto de conocimiento, habilidades, expe-
riencia, actitudes, sabiduria que forman parte de los individuos.

Caracteristicas

Las caracteristicas del capital humano se dividen en fisiologicos,
laborales, sociales e intelectuales, incluir estas caracteristicas en planes
estratégicos ayudan al desarrollo socioeconémico y mejora la competiti-
vidad (Glaz’ev et al., 2020). Asi mismo, la estructura del CH se clasifica en
elementos constitutivos, tipo de bienes, niveles de gestiéon, cambios tem-
porales y sujetos de gestion e inversiéon (Golovnina et al., 2023). Dentro
de este apartado, también se mencionan las caracteristicas no cognitivas
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del CH las cuales se basan en la autoeficacia, la resiliencia y la agencia, es-
tas representan ademas las cualidades socio psicologicas de un individuo
(Khuziakhmetov, 2022).

Formas de cdlculo

Para evaluar el capital humano se ha desarrollado una metodologia
universal, integrando enfoques fundamentados en ingresos, costos y mer-
cado, con el fin de capitalizar la empresa y aumentar su valor (Chernov,
2023). En la misma linea, las formas de calculo del CH son cruciales para
mejorar el sistema salarial y promover el desarrollo, es por lo que uno
de los métodos es la modificaciéon de la ecuaciéon de Mincer (Seitkhozhi-
na & Maidyrova, 2022). Los economistas han propuesto tres enfoques de
medicion: el de indicadores, ingresos y costos, el enfoque de los ingresos
proporciona estimaciones mas amplias en comparacion con el enfoque de
costos (Abraham & Mallatt, 2022). Ademas, para medir el capital humano
a través del método VAIC se utiliza el coeficiente de eficiencia del capital
humano, el cual se basa en la division del valor afiadido entre los sueldos y
salarios (G6mez Romo et al., 2022).

Aportes al capital intelectual

El CH al ser el elemento mas influyente en el CI, aporta significati-
vamente al desempefio de las empresas mejorando sus beneficios e incen-
tivando a la inversion del capital intelectual dentro de las organizaciones
(Nancy et al., 2020). Del mismo modo, el CH es una de las dimensiones
méas predominantes dentro del CI, debido a que considera el compromiso
y la confianza de los empleados de las empresas, por lo que, las organiza-
ciones fortalecen este componente (Mariuxi et al., 2022). El capital intelec-
tual va de la mano con sus componentes, pero dentro de la sostenibilidad,
el CH es el responsable de gestionar convirtiéndose en el eje central para
obtener éxito en las organizaciones (Sinchez Hernandez, 2022).
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Capital estructural (CE)
Definicion

Pizzi (2021), define al capital estructural como el conocimiento que la
empresa internaliza con respecto a la estructura, procesos, cultura, inclu-
yendo los sistemas informacion, politicas comerciales y todos los activos
intangibles que forman parte de la estructura de la empresa facilitando el
flujo de conocimiento; ademaés, la correcta ejecuciéon de este conocimiento
provoca el surgimiento de los procesos de innovacion. El CE son las ca-
pacidades organizacionales, compromisos, sistemas de gestion, filosofias
de gestion y cultura, la cual, a través de esta, el CH y el CR se apalancan
(Hidalgo Gallardo & Hidalgo Gallardo, 2020). Es el conocimiento explicito
en el proceso interno de comunicacion, difusion y gestiéon del conocimiento
en las organizaciones (Ibarra Cisneros et al., 2020).

Caracteristicas

El CE debe englobar la tecnologia existente en la empresa, la infraes-
tructura utilizada en los distintos procesos productivos, sistemas formales
e informales de control y planificacién, marcas comerciales, patentes, en-
tre otros, debido a que representa la estructura innovadora de la empresa
(Pizzi, 2021). Las caracteristicas centrales del CE son; naturaleza intangi-
ble, se usan recursos propios de la empresa, infraestructura organizativa
de la empresa y el conocimiento adquirido (Flores Flores et al., 2021). El
capital estructural debe implementar nuevas tecnologias y sistemas que
permitan a la empresa ser mas eficiente (Balderas Trejo et al., 2023).

Formas de cdlculo

Una de las formas para calcular el capital estructural es a través del
sistema de control, eficiencia y eficacia de las practicas, uso de las TICs,
procedimientos corporativos, refiriéndose a formas basadas en estudios
documentales (Bandaranayake & Pushpakumari, 2023); por otro lado, los
calculos mas técnicos se puede usar la estimacion de Pulic la cual se basa
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en el coeficiente de capital intelectual de valor agregado, siendo una forma
de medir el CE como el resto de los componentes del CI (Olowookere &
Adeagbo, 2021). De la misma manera el indice de capital intelectual na-
cional (INIC) ayuda a medir el CE (Vo & Tran, 2022), por consiguiente, la
forma de célculo més conocida es a través del VAIC, es decir, modelo de
coeficiente intelectual de valor afiadido, en el cual se obtiene entre la razéon
del valor anadido y los activos netos (Gbmez Romo et al., 2022).

Aportes al capital intelectual

El capital estructural se considera como la base para el resto de los
componentes del Capital Intelectual (Pizzi, 2021), por tanto, el CE tiene un
gran impacto frente al capital intelectual, mejorando la capacidad de las
empresas (Del Baldo et al., 2023), ademas este componente impacta po-
sitivamente a la innovacion y desempeiio de las organizaciones mediante
el Capital Intelectual (Beltramino et al., 2022), de igual manera, el CE se
relaciona de manera directa con la capacidad de innovar de las entidades
publicas, provocando que los directivos creen mejores capacidades innova-
doras en sus servicios y procesos (Belmonte da Silva & Fernandez Jardon,
2021).

Capital relacional (CR)
Definicion

El capital relacional se integra de las relaciones que tienen las orga-
nizaciones con los clientes potenciales y permanentes, proveedores, em-
pleados, socios, los cuales ayudan a la gestiéon (Hidalgo Gallardo & Hidalgo
Gallardo, 2020). También, el CR incluye el valor que produce la conexién
interna de todos los elementos dentro de la empresa, entendiéndose como
clientes, proveedores, comunidad, de igual manera se trata los canales de
distribucion y comercializacion (Pizzi, 2021). En la misma linea, el CR de
forma sencilla se define como la relacién de la empresa con sus clientes,
proveedores y otros socios comerciales (Balderas Trejo et al., 2023).
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Caracteristicas

El capital relacional debe estar asociado internamente con las empre-
sas, convirtiéndose en el cliente, proveedor, aliado y factor clave (Peces &
Trillo, 2023). De igual manera, el CR se caracteriza por estar relacionado
con la sociedad, promoviendo mecanismos como la empatia, accién colec-
tiva y la resiliencia (Kan & Lejano, 2023). Al igual que el resto de los com-
ponentes el CR se caracteriza por ser un activo intangible, tener relaciones
internas y externas en las organizaciones (Flores Flores et al., 2021).

Formas de cdlculo

A través del modelo de ecuaciones estructurales de minimos cuadra-
dos parciales (PLS-SEM) se puede llegar a calcular la influencia del capi-
tal relacional dentro de las empresas, este método permite probar rumbos
causales entre variables de segundo orden y ofrece recursos de modelado
causal extensos y flexibles (Tonial et al., 2023). Otra forma de medir el
CR es mediante la valoracion de marcas siendo este un indicador, ademas,
este método usa los miltiplos contables y de mercado (Laghi et al., 2022).
La forma mas aplicada es el coeficiente de eficiencia de capital empleado,
siendo igual a la razon del valor afiadido con el capital empleado (Gomez
Romo et al., 2022).

Aportes al capital intelectual

Dentro del capital intelectual el clima organizacional es de importan-
cia, es por ello, que dependera del CR la calidad de la relacion y confianza
de cada uno de los integrantes de la empresa con el fin de agregar valor
(Pizzi, 2021). El capital relacional en conjunto con el capital intelectual,
estan orientados hacia la aplicacion del I + D para lograr pasar de la crea-
cion al desarrollo (Pelegrin Mesa et al., 2021). Para la formulacion de una
vision estratégica del CI es necesario todos los componentes, como el CR
el cual a través de la divulgacion necesaria puede dar forma a la gestion de
CI (Fouad, 2023).
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Evaluacion del capital intelectual

Modelos para la medicion

Es necesario aplicar procedimientos sistematicos y herramientas co-
rrectas para el calculo del capital intelectual, es por ello por lo que se han
construido diferentes modelos para medir el CI; cada uno de ellos tiene su
propio enfoque con respecto a variables cuantitativas y cualitativas que
sustentan al CI; dentro de las variables cuantitativas muchos modelos to-
man en consideracion los estados financieros de las empresas para lograr
estimar los activos intangibles (Gémez Romo et al., 2022a). Existe al me-
nos cuatro categorias o enfoques para la medicion del CI, los cuales son:
métodos de rentabilidad de los activos (ROA), métodos directos de capital
intelectual (DIC), métodos de puntuacién (SC), métodos de capitalizacion
bursétil (MCM) (Luthy, 1998). De acuerdo con esto, para el primer enfoque
existe dos métodos: el de rentabilidad de los activos y el coeficiente de valor
afiadido intelectual (VAIC), en el segundo enfoque se evaltian los activos
individuales del CI en términos monetarios, entre ellos se encuentra el mé-
todo de indicadores indirectos y capital intelectual directo, en el tercer en-
foque se utiliza indicadores e indices mediante puntuaciones, por tltimo,
el cuarto grupo determina la eficiencia entre el valor de mercado y valor
neto, los métodos mas comunes son; MB y Q de Tobin (Korzhak, 2023).

Con lo que corresponde a los métodos de céalculo de los indicadores
del capital intelectual de las organizaciones es necesario evidenciar las
principales ventajas y desventajas de todos los enfoques de medicion. Por
ello, se realiz6 la siguiente tabla:

Tabla 1. Ventajas y desventajas de los métodos de calculo del CI.

Enfoques Ventajas Desventajas
Métodos de rentabi- Permite evaluar el efecto Existe una falta del fac-
lidad de los activos de los componentes del CI  tor tiempo rediciendo el
(ROA) en el valor de la empresa.  valor del CI.

Es un método facil para No se puede comparar

Métodos directos de
capital intelectual
(DIC)

vincular las estrategias de  diferentes empresas
desarrollo a las empresas  entre si, debido a sus
a través de sus resultados.  indicadores.
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Enfoques Ventajas Desventajas

Permite evaluar el desa-

Métodos de puntua- ., Requiere gran cantidad
.y rrollo de varias areas de la . . .
ci6én (SC) de tiempo e informacién.
empresa.
Métodos de capi- Es facil de calcularyde 0 Benera una estima-
talizacion bursatil entender ci6n adecuada del valor
(MCM) : de la empresa.

Fuente: elaboracion propia con informacion obtenida de Korzhak (2023).

Nota. Principales desventajas y ventajas de los métodos de célculo del capital inte-
lectual.

Indicadores clave

En lo que respecta al modelo VAIC los principales indicadores para
medir el CI corresponden a los coeficientes de eficiencia del capital huma-
no, estructural, y empleado, el VAIC™ es la suma de todos los coeficientes
de eficiencia; el ROA y el ROE (Gémez Romo et al., 2022a). En la misma
linea, los indicadores claves para los coeficientes son indicadores finan-
cieros como los activos netos, patrimonio, utilidades, ingresos, sueldos y
salarios, costos de venta, entre otros. Asi mismo, cada organizacién cuenta
con sus propios indicadores financieros los cuales muestran rentabilidad y
beneficios (Korzhak, 2023).

Beneficios del capital intelectual

Ventaja Competitiva

En la actualidad los activos mas importantes de las organizaciones
ya no son los tangibles, sino los intangibles puesto que se basan en cono-
cimiento, habilidades y actitudes que generan ventajas competitivas en el
mercado (Pelegrin Mesa et al., 2021). Para que una empresa tenga ventaja
competitiva debe tener recursos valiosos, Gnicos o escasos, en este sen-
tido, el capital intelectual brinda capacidades, experiencia y motivacion,
siendo esto de gran influencia en la productividad de las organizaciones
(Pérez Mesa, 2021). Ademas, al tomar en cuenta el CI como parte de los
estados financieros de las empresas, esto tendria un gran peso dentro de la
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administracién del conocimiento llevando a las empresas a tener ventajas
competitivas sostenibles (Balderas Trejo et al., 2023).

En este contexto, el origen de la ventaja competitiva no se encuentra
solamente en las caracteristicas del entorno, sino también, en los recursos
internos de la empresa, estos recursos se basan en las capacidades del capi-
tal humano (Sanchez Hernandez, 2022). También, la utilizacién de recur-
sos estratégicos de una manera creativa y inica brinda una fuente de ven-
taja competitiva, ofreciendo a los clientes valor a través de nuevas formas
de utilizar recursos (Morales Ramos et al., 2024). Del mismo modo, las
empresas que utilizan recursos basados en el conocimiento logran obtener
una ventaja competitiva (Kelchevskaya et al., 2021).

Innovacion

En la teoria de recursos y capacidad, se define que los activos tangi-
bles como intangibles contribuyen a la empresa, generando innovacion or-
ganizativa (Pérez Mesa, 2021). La innovacién tiene una influencia media-
dora en la relacién existente del capital intelectual y el logro de la ventaja
competitiva (Xiao & Yu, 2020). Gracias al CI las empresas pueden abrirse
a la adquisicién de innovacién tecnolégica e innovacién de modelos de ne-
gocio (Husakovska & Sviatnyi, 2023).

En este contexto, el capital intelectual influye significativamente en
los sistemas de control de gestion, con el fin de mejorar el desempefio inno-
vador de las empresas mediante sus capacidades (Ur Rehman et al., 2022).
Las empresas mejoran su desempeno innovador a través de estrategias efi-
cientes y practicas de busqueda externas del CI (Lo et al., 2020). del mismo
modo, el capital intelectual tiene un impacto positivo en la innovacion y el
desempeiio organizacional (Beltramino et al., 2022).
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Rendimiento financiero
Definicion

El rendimiento o desempeno financiero es conceptualizado en el am-
bito econémico con diferentes significados como: crecimiento, rentabili-
dad, valor, beneficio, productividad y progreso (Hada, 2020). Ademaés, el
rendimiento financiero es el resultado o logro que alcanza la empresa en
el desempefio de sus funciones con respecto a la administracion de los ac-
tivos de manera efectiva en un periodo de tiempo determinado (Lestari et
al., 2023). También se puede definir como una descripcion de la situacion
financiera de la empresa, generalmente se mide a través de un conjunto
de indicadores (Arto & Setiyono, 2022). En la misma linea, Fouad (2023c¢)
menciona que el rendimiento financiero no solo se trata de acumular rique-
zas, sino también de tomar decisiones bien informadas, proteger y aumen-

tar los activos logrando cumplir sus suefios financieros.

Importancia

Impacto en la toma de decisiones empresariales

Las buenas decisiones financieras son las que siguen un proceso sis-
tematico y organizado, los analisis de rentabilidad ayudan a tomar decisio-
nes de inversion a largo plazo, de igual manera los analisis financieros con-
tribuyen a escoger la mejor opcion de financiacion (Gonzilez et al., 2020).
Al brindar una informacién clara y objetiva acerca de la rentabilidad de
la empresa, provoca que los inversionistas tomen decisiones de inversi6on
(Huezo Ponce & Rodriguez Marin, 2023). Los altos ejecutivos al final del
dia toman decisiones empresariales basandose en indicadores financieros,
si estos satisfacen el requerimiento de rentabilidad impuesto por los accio-
nistas, la gerencia aceptara lo propuesto (Chu Rubio, 2021).

Con lo que respecta a la teoria financiera se plantea cinco supuestos
basicos para tener en cuenta a la hora de tomar decisiones financieras, a
continuacidn, se presentan los supuestos:
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Figura 2. Supuestos basicos que influyen en la toma de decisiones.

Fuente: elaboracién propia con informacion tomada de Scarf6 et al. (2021).

Nota. Supuestos para una eficiente toma de decisiones.

Relacion con la competitividad del negocio

El rendimiento financiero es importante para las empresas que com-
piten en el mercado, debido a que deben mantener la continuidad de la em-
presa, ademas, las organizaciones utilizan el rendimiento financiero para
mejorar las actividades operativas con el fin de competir con otras em-
presas (Lestari et al., 2023). Las operaciones financieras es un desafio en
cualquier empresa, por lo que se exige acciones estratégicas que ayuden a
largo plazo la durabilidad y competitividad de las empresas en el mercado
(Encalada Encarnacion & Encarnaciéon Merchéan, 2023). Ademas, la com-
petitividad de las empresas estad determinada por su desempefio financiero
(Horvathova & Mokrisova, 2020).

Funcion, calculo e interpretacion de la rentabilidad

Rentabilidad sobre activos (ROA)

El retorno de activos o rentabilidad sobre activos tiene como funcion
controlar y valorizar las organizaciones, ademés, demuestra la forma en la
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que se esta manejando la empresa (Juarez & Useche, 2023). Para calcular
el ROA es necesario obtener la razén de la utilidad o ganancia neta con
los activos totales, esto demuestra la capacidad de la empresa en generar
ganancias netas a partir de los fondos (Chu Rubio, 2021). Ademas, el re-
sultado de este ratio financiero se interpreta en porcentajes y la evaluacion
promedio estandar del ROA en las empresas debe de ser mayor que el 9%;
y, el EVA, mayor que 0 (Baety & Pratiwi, 2021).

Rentabilidad sobre patrimonio (ROE)

La rentabilidad sobre patrimonio o también llamado retorno de pa-
trimonio tiene la funcién de controlar, verificar el desempeno, tomar deci-
siones con respecto al flujo de caja y establecer parametros para el posicio-
namiento en el mercado (Juarez & Useche, 2023). La manera de calcular el
ROE es mediante la razéon de la utilidad o ganancia neta con el patrimonio
neto, esto refleja el rendimiento de la empresa con respecto al patrimonio
que tienen los accionistas (Chu Rubio, 2021). Los resultados del ratio fi-
nanciero debe ser interpretado y presentado en porcentajes, debido a que
la evaluacion promedio estandar del ROE debe ser mayor al 15% (Baety &
Pratiwi, 2021).

Factores que influyen en la rentabilidad

La rentabilidad de las organizaciones se ve influenciada por ciertos
factores como el mercado, inversioén, dificultades y tamafio (Berggrun et
al., 2020). Ademas, factores como el crecimiento de los productos termi-
nados, reduccion de costos, alcance, eficiencia de activos, productividad
y calidad pueden afectar a las ganancias de las empresas (Mykolenko &
Hrebelna, 2021). Entre los factores que pueden afectar al ROA se menciona
el apalancamiento o deuda, antigiiedad de la empresa y su tamafio (Ahmeti
& Iseni, 2022). Dentro de las empresas existen factores internos como la
liquidez, eficiencia de gestién y operativa, de igual manera factores exter-
nos como el IPC, intereses y el crecimiento de los sectores, que provocan
un cambio en la rentabilidad (Shrestha, 2023).
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Sector comercial

Concepto de comercio

Es una relacion basada en el intercambio de mercancias o productos
y dinero entre las personas, el comercio ha sido el compaifiero de la so-
ciedad humana a través de su desarrollo. Ademaés, esta es una actividad
economica independiente que tiene como objetivo la obtencién de un be-
neficio material para todos los participantes (Mati¢ & Ceranié, 2023). De
igual manera, el comercio es un sistema dindmico que representa una in-
terconexion entre toda la comunidad a nivel global, uniendo fuerzas como
la cultura, economia, regiones, entre otros, forjando estrechas relaciones
(Fouad, 2023b).

Clasificacion del comercio

Comercio interior

Se conceptualiza como una actividad econémica que se basa en el in-
tercambio de bienes y servicios por dinero, se desarrolla entre individuos
que son de un mismo pais, siendo de importancia para el desarrollo so-
cioeconémico dentro de los territorios nacionales, este tipo de comercio se
clasifica en comercio mayorista y minorista (Instituto Geografico Nacional
de Espafia, 2022).

Comercio al por mayor o mayorista

Los mayoristas son organizaciones independientes en el canal de dis-
tribuciéon de los bienes de consumo, basdndose en la compra al por ma-
yor, donde almacenan productos, lo fraccionan y venden principalmente
a minoristas, autoridades u otros mayoristas, en mayor volumen que a los
consumidores finales (Yashoda, 2020). En los mercados al por mayor mu-
chas de las veces las ventas son realizadas por los mismos productores,
quitando la participacién del comerciante. Santini (2020), considera que
los mercados al por mayor se dividen en:
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. Centros comerciales

« Centros de servicios

Comercio al por menor o minorista

Los minoristas son organizaciones independientes en el canal de dis-
tribucién de bienes de consumo, que se basan en la compra de bines a los
mayoristas o a los fabricantes directamente, tiene como objetivo fraccio-
nar el volumen, almacenar los productos, exhibirlos para la venta fisica o
en linea, llegando a los consumidores finales (Yashoda, 2020). Las empre-
sas que se dedican a este tipo de comercio han sabido organizarse de acuer-
do con la finalidad de su comercio. Santini (2020), menciona que cierta
division de comercio minorista més conocida en la reciente evolucion del
mercado, las cuales son:

+  Minimarkets

+ Discount-houses

+  Supermercados

+ Almacenes de precio tinico
« Hipermercados

« Centros integrados

Comercio exterior

También conocido como comercio internacional, es la transaccion de
bienes y servicios entre dos o més paises, desempefiando un rol importante
en el desarrollo de la economia de un pais (Sharma, 2020). Esta actividad
econdmica realizada por los paises participantes genera un intercambio
de bienes y servicios necesarios a nivel mundial (Khudzhatov & Vakhrus-
hev, 2023). El comercio internacional es una forma de incluir la economia
nacional en los flujos comerciales internacionales, las transacciones mas
clasicas del comercio exterior son las exportaciones e importaciones, en
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cambio, el volumen y estructura son indicadores basicos del nivel de desa-
rrollo econémico (NusSeva et al., 2022).

Comercio electrénico

La negociacion de bienes y servicios mediante recursos electronicos o
internet se denomina comercio electrénico, es un negocio que implica ven-
der o prestar algtin servicio directamente desde los sitios web y portales
para clientes (Kumar, 2021). La ventaja del comercio electronico es que se
realiza un intercambio entre vendedores y compradores utilizando la red,
sin tener obstaculos de tiempo, duracién y distancia (Alam & Ali, 2020).
Este tipo de comercio ofrece a las empresas un método global e innovador,
ademas se ser mas rentable (Kedah, 2023). Del mismo modo, puede ser
utilizado como una estrategia para reducir los costos relacionados con la
comercializacion tradicional, como el transporte, almacenamiento y entre
otros (Pesantez Calva et al., 2020).

El sector industrial

La industria

Conceptos

La industria es un sector econémico que utiliza maquinas y mano de
obra para producir bienes o servicios. Incluye subsectores como la manu-
factura, mineria, construccion, energia y tecnologia, cada uno desempe-
fiando un papel crucial en el crecimiento econémico y desarrollo de un pais
(Huq & Tribe, 2018; Syaleha & Yasin, 2024).

En términos econdmicos, la industria se refiere a actividades que
transforman materias primas en productos finales. Las empresas se agru-
pan en industrias basadas en sus principales actividades comerciales (She-
habi, 2020). Por el proposito, el objetivo principal de la industria es produ-
cir bienes para la poblacion, mejorando el nivel de vida al ofrecer productos
a precios mas bajos. Ademas, busca generar ganancias para recompensar
el capital invertido y fomentar la inversiéon (Albu, 2021).
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Importancia econémica

La industria es fundamental para satisfacer las necesidades de la
sociedad, crear empleos, aumentar el ingreso nacional y fomentar la in-
novacion (Syaleha & Yasin, 2024); segtin la Clasificacién Internacional
Industrial Estandar de las Naciones Unidas, el sector industrial incluye
manufactura, mineria, construccién, y suministro de electricidad, gas
y agua (Huq & Tribe, 2018).

La industria es un componente esencial de la economia, abarcando
una variedad de actividades que transforman materias primas en produc-
tos finales. Su importancia radica en su capacidad para impulsar el creci-
miento econdmico, crear empleos y mejorar el nivel de vida. A lo largo del
tiempo, el término ha evolucionado para reflejar cambios en la economia
y la sociedad.
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Recoleccion de la Informacion

Poblacion

La poblacién es el conjunto total de unidades de analisis al cual se es-
tudia, también llamado universo, este se define de acuerdo con los objetivos
investigativos (Pérez et al., 2020). La poblacion de esta investigacion esta
conformada por empresas ecuatorianas, las comerciales superan las 1200
empresas mientras que las industriales superan las 2000. Estas empresas
fueron seleccionadas a partir de la base de datos de la Superintendencia
de Compaiiias, Valores y Seguros del Ecuador, las cuales perduraron los
altimos 6 anos. La Clasificacion Nacional de Actividades Econémicas or-
ganiza las companias para su regulacién y analisis. El clasificador C abar-
ca las industrias manufactureras de productos acabados o semiacabados,
mientras que, el clasificador G comprende las actividades de comercio al
mayor y por menor de cualquier tipo de articulo que no es transformado
y servicios secundarios para la venta (Instituto Nacional de Estadisticas y
Censos, 2012).

Muestra

Se puede definir a la muestra como un subgrupo representativo de la
poblacion del que se recolectan los datos (Hernandez Sampieri et al., 2014).
Si la poblacién es muy grande se debe aplicar la técnica del muestreo con
base en criterios y términos estadisticos. Bernal (2016) indica ciertos pasos
para poder realizar el calculo de la muestra:

+ Definir la poblacién del estudio

« Identificar el marco muestral.

« Definir el tipo de muestreo por utilizar.
« Definir el nivel o grado de confianza.

« Determinar el tamafio de la muestra.

« Elegir el procedimiento de muestreo.

o Seleccionar la muestra.
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Existen dos tipos de muestreo probabilistico y no probabilistico. En el
muestreo probabilistico se utilizan métodos como aleatorio simple, siste-
matico, estratificado, por conglomerados, etcétera, siendo el mas recomen-
dado el muestreo aleatorio simple.

La férmula para el calculo de la muestra con poblaciones finitas es
como sigue:

Para infinitas:

De donde:

Z; nivel de confianza, al 95% es de 1,96

p; probabilidad de éxito, en este caso (0,5)

q; probabilidad de no éxito (fracaso) 1-p; (0,5)

N; tamano de la poblacion

e; porcentaje de error de muestreo (puede ir de 1 hasta 10)

El muestreo no probabilistico puede ser intencional, con fines espe-
ciales, por cuotas, de juicio, etcétera (Bernal, 2016).

No se aplico la ecuaciéon que recomienda la metodologia de la investi-
gacion cientifica. Se realiza el muestreo no probabilistico de juicio donde se
trabajo con las empresas depuradas en funcion de los criterios de inclusiéon
y exclusion a criterio de los investigadores de acuerdo con las siguientes
condiciones:

« Laempresa debe estar activa.

« Sedebe disponer del estado de situaciéon financiera y del estado de
resultados integral de los afios 2018 al 2023.

+ Se debe tener toda la informacién necesaria para realizar los cél-
culos del capital intelectual.
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De tal manera que se logr6 contar con 237 empresas comerciales y 189
industriales, lo cual garantiza un nivel de confianza y precision adecuados
para los fines del presente estudio.

Fuentes secundarias

Las fuentes de informacién o datos para esta investigacion son de ca-
racter secundario y provienen principalmente de la Superintendencia de
Compaiiias, Valores y Seguros. Abarcé un periodo de seis afios, es decir,
desde el 2018 al afio 2023. Se analizan los datos de los siguientes docu-

mentos:
« Estado de resultados integral
« Estado de situacién financiera

o Informes de Auditoria externa

Técnicas

Andlisis de documentos

El anéalisis documental, es una técnica que permite hacer una revisiéon
de distintos documentos con el fin de obtener datos para su posterior cla-
sificacion y anélisis, teniendo en cuenta realizar primero la identificacion
del documento que se va a analizar, luego evaluar la informacién dentro del
documento (Arias Gonzales, 2021). En este caso, se analiz6 los documen-
tos econémicos de la Superintendencia de Companias Valores y Seguros.
Se busc6 la informacién econémica y financiera de las empresas en los es-
tados de situacién financiera y los estados de resultados, de igual manera
los datos se corroboraron mediante las auditorias externas.
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Instrumentos

Ficha de registro para datos secundarios

Evaltia, organiza y resume datos de documentos escritos de mane-
ra eficiente; es util para investigaciones que requieren seguimiento a una
cantidad grande de archivos ya que facilita su acceso posterior (Medina et
al., 2023). Permite recolectar datos e informaci6n de las fuentes; las fichas
se elaboran teniendo en cuenta la informacion que se desea obtener (Arias
Gonzales, 2021).

Se requiere de la siguiente informacion para el calculo del capital in-
telectual y para el calculo del rendimiento financiero.

« Activo total (c6digo 1)

« Pasivo total (codigo 2)

« Patrimonio neto (c6digo 3)

« Utilidad neta (c6digo 801)

« Ingresos totales (c6digo 401)
« Costo de ventas (c6digo 501)
» Sueldos y salarios

Se analiza por empresa, afio y sector por lo que se disefia estos apar-
tados en la ficha de registro.
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Tabla 2. Matriz de registro de datos secundarios

=] i
= B
s, 32 E §& £3
z 2 E 5§ ¢ =z & 2 g2
e © ﬁé’ & £ 2 g 22 =2
5 % o o o 5 g= 2 2
=5 EE B = = 5 E g é’a
)]
2 % £ £ E: i
: 5 E g%
2018 XXXX XXXX  XXXX XXXX ~ XXXX  XXXX  XXXX
_ 2019 XXXX XXXX  XXXX XXXX  XXXX  XXXX  XXXX
<
*§ 2020 XXXX XXXX  XXXX XXXX ~ XXXX  XXXX  XXXX
g
g 2021 X XXXX XXXX  XXXX XXXX ~ XXXX = XXXX  XXXX
°
< 2022 XXXX XXXX  XXXX XXXX ~ XXXX  XXXX  XXXX
5
g 2023 XXXX XXXX  XXXX XXXX ~ XXXX  XXXX  XXXX

Fuente: elaboracion propia

Nota. Distribucién de la informacién financiera para el calculo del CI y Rendimiento
financiero.

Tratamiento de la informacion

El método mas apropiado es el “hipotético deductivo” porque comien-
za con la identificacion del problema, la formulacién de una hipétesis, la
recopilacion de datos, la prueba de la hipétesis y la extracciéon de conclu-
siones. En el método, el investigador inicialmente plantea una hipoétesis,
y luego, basandose en deducciones logicas deductivas, llega a conclusiones
especificas que, posteriormente, pueden ser verificadas experimentalmen-
te (Galarza Ramirez et al., 2024). Para la identificaci6on del problema y
sus principales aspectos se realiz6 un analisis bibliografico mediante los
articulos encontrados en SCOPUS, luego para su comprension se utilizé la
herramienta VOSviewer.
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Figura 3. Claster de palabras claves

Fuente: elaboracion propia

Nota: Red de co-ocurrencias del CI.

La investigacion pasa por 3 niveles investigativos segin cada objeti-
vo, empezando por un nivel descriptivo, luego correlacional y finalmente
explicativo.

Nivel descriptivo

En este nivel se observa, describe y fundamentan aspectos de un fe-
némeno y se especifican las propiedades de una variable (Arias Gonziles,
2021; Galarza Ramirez et al., 2024). La recopilaciéon de datos cuantitativos
facilita una comprensién detallada de la medida més significativa de cada
variable estudiada.

En la primera fase, se calculd el capital intelectual utilizando los
indicadores presentados en contabilidad y relacionados con los compo-
nentes del capital intelectual. Ademaés, se calcularon los indicadores de
rendimiento ROE y ROA. Para mayor comprension, se utilizé el Analisis
Exploratorio de Datos (AED), basicamente con las medidas de tendencia
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central como la media aritmética y sus variantes, la mediana; las medidas
de dispersion como la desviaciéon estandar, varianza, coeficiente de varia-
cion, rangos, limites maximo y minimo, ademés las medidas de posicién y
medidas de forma.

Paso 1.- Calculo de los rendimientos financieros con las fébrmulas:

Tabla 3. Paso 2.- Célculo la eficiencia del capital intelectual

Pasos Indicador Formula Variables
Paso 1 Calculo del Valor IT; Ingresos Totales
Afadido (VA) CV; Costos de ventas
Calculo del Coefi- VA; Valor Afiadido
Paso 2 ciente de Eficiencia HC; Sueldos y sa-
del Capital Humano larios (capital hu-
(HCE) mano)
Célculo del Coefi- SC; Capital Estruc-
Paso 3 ciente dg Eficiencia tural
del Capital Estructu- SC; VA-HC
ral (SCE) VA; Valor Afiadido
SCE; Coeficiente de
Célculo del Coefi- Eficiencia del Capital
Paso 4 ciente de Eficiencia Estructural
del Capital Intelec- HCE; Coeficiente de
tual (ICE) Eficiencia del Capital
Humano
Calculo del Coefi- VA; Valor Anadido
ciente de Eficiencia VA CE; Valor en libros
Paso 5 . CEE = — .
del Capital Emplea- CE de los Activos netos
do (CEE) de una empresa)
ICE; Coeficiente de
Célculo del coe- Eficiencia del Capital
Paso 6 ﬁcien.te de Valor Intelectual .
Anadido Intelectual CEE; Coeficiente de
(VAIC) Eficiencia del Capital
Empleado

Fuente: Villegas Gonzélez et al. (2017).

Nota. Proceso de calculo del VAIC.
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Paso 3.- Célculo de las medidas de posicion

Las medidas de posicion son puntos de referencia que otorgan la po-
sicion de una variable estadistica en la linea recta, proporcionando asi una
sintesis de todos los datos presentes (Caceres Hernandez, 2021). En esta

investigacion se utilizaron los cuartiles como los méas representativos.
Paso 4.- Calculo de las medidas de forma

Las medidas de forma recolectan caracteristicas relacionadas, no tan-
to con la magnitud de la dispersién en comparacién con las medidas de
posicion central, sino como los datos se reparten alrededor de ellas. En
el presente trabajo se utilizaron las siguientes medidas de forma (Caceres
Hernandez, 2021).

o Medidas de asimetria. Se considera simétrica una distribucién
cuando su comportamiento a ambos lados de una medida de po-
sicion central es uniforme.

+ Medidas de apuntamiento o curtosis. Mide el grado de apunta-
miento en distribuciones de campana de asimetria moderada.

Nivel correlacional

Tiene como objetivo medir el grado de relaciéon, entender el compor-
tamiento de una variable en relacién con la otra variable correlacionada. Se
formulan hipétesis correlacionales; solo se vinculan dos variables, no hay
prevalencia o relevancia de ninguna de las variables, y no se produce una
variacion en los resultados si se altera el orden de las variables (Arias Gon-
zales, 2021; Galarza Ramirez et al., 2024). En este nivel se analiza la co-
rrelacion de los activos intangibles y el rendimiento econémico financiero.

Se utiliz6 un modelo matemético; la correlacién de Spearman para
identificar diferencias significativas entre el sector industrial y el sector
comercio; este no requiere que los datos sean normales. El coeficiente de
correlaciéon de Spearman se utiliza como una prueba no paramétrica cuan-
do se busca medir la relacion entre dos variables y no se satisface el presu-
puesto de normalidad en la distribucién de dichos datos (Diaz Rodriguez,
2022). El modelo matematico es el siguiente:
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Para la interpretacion se apoyo6 en las siguientes escalas:

Tabla 3. Correlaciones de Spearman

Valor Rho Significado
-1 Correlacién negativa grande y perfecta
-0,9 a-0,99 Correlacion negativa muy alta
-0,7a-0,89 Correlacién negativa alta
-0,4 a-0,69 Correlacién negativa moderada
-0,2a-0,39 Correlacién negativa baja

-0,01a-0,19  Correlacion negativa muy baja

o) Correlacién nula

0,012 0,19 Correlacion positiva muy baja
0,22a0,39 Correlacibén positiva baja

0,4 20,69 Correlacion positiva moderada

0,72 0,89 Correlacibén positiva alta

0,9 a 0,99 Correlacién positiva muy alta

1 Correlacibén positiva grande y perfecta

Fuente: Martinez Rebollar & Campos Francisco (2015).

Nota. Escalas para la interpretacién del indice de correlaciéon de Spearman.

Nivel explicativo

Su principal objetivo es comprobar de manera cuantitativa la causa-
lidad de una variable sobre otra, dicho en otras palabras, responder a las
causas de los eventos fisicos o sociales. Esto conlleva la manipulacién o
el control de la variable independiente; para lograrlo, se requiere un plan
de accién que puede ser definido en fases (Arias Gonzales, 2021; Galarza
Ramirez et al., 2024).

Finalmente, se utiliz6 el test “U de Mann-Whitney” que compara dos
medias muestrales y determina si existe una diferencia estadistica de sus
medias para dos grupos independientes. La prueba de la U de Mann-Whit-
ney, también conocido como la suma de rangos de Wilcoxon, es un método

no paramétrico que facilita la comparacion de las medianas de una varia-



ble cuantitativa con las dos categorias de una variable cualitativa dicot6-
mica (Molina, 2023).
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Resultados y discusion

En esta seccidn, se presentan los resultados del analisis de los datos
de las empresas ecuatorianas seleccionadas del sector comercial y sector
industrial, con respecto al capital intelectual y el rendimiento financiero
en un periodo de 6 anos. La informacion se detalla mediante tablas y fi-
guras, realizadas con estadistica descriptiva y estadistica inferencial. Los
datos fueron recopilados mediante la ficha de recoleccién de datos y luego
se realizo6 los calculos pertinentes para obtener el Capital Intelectual y sus
componentes, también los indicadores financieros del ROA y ROE.

Estadisticos descriptivos de la eficiencia del capital intelectual y sus
componentes del sector comercial

Se muestra los estadisticos descriptivos de los diferentes componen-
tes del capital intelectual del sector comercial mediante el anélisis explora-
torio de datos. En primera instancia el coeficiente de eficiencia del capital
humano, el coeficiente de eficiencia del capital estructural y el coeficiente
de eficiencia del capital empleado. Luego se presenta el coeficiente del valor
afiadido intelectual o también llamado VAIC.

En el presente analisis se recab6 la informacion de 237 empresas co-
merciales que cumplian con los requisitos propuestos en el capitulo II, se
recolect6 la informacion desde la Superintendencia de Compafiias Valores
y Seguros del Ecuador para, posteriormente, realizar los calculos pertinen-
tes con el objetivo de obtener el coeficiente de eficiencia del capital humano
(HCE), el coeficiente de eficiencia del capital estructural (SCE) y el coefi-
ciente de eficiencia del capital empleado (CEE).
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Tabla 4. Estadisticos Descriptivos Capital Humano

Coeficiente de eficiencia del capital humano: HCE

Estadisticos 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Media 3,39 3,48 3,68 3,01 1,61 1,13
ostdeintervalo Lrnc 308 306 293 320 139 097
de confianza
para la media Limit.e 3,69 300 444 4,54 1,83 1,29

superior

Media recortada al 5% 3,15 3,10 3,03 3,36 1,37 1,26
Mediana 2,85 2,79 2,70 2,03 1,29 1,23
Desv. Desviacion 2,36 3,27 5,92 4,87 1,69 1,24
Minimo -1,93 0,25 0,73 -14,65 0,27 -8,34
Méximo 20,86 42,10 82,40 54,23 21,04 4,95
Rango 22,79 41,85 81,67 68,88 20,77 13,29
Rango intercuartil 1,94 1,78 1,72 1,75 0,40 0,37
Asimetria 2,71 7,54 10,81 6,13 8,09 -4,32
Curtosis 13,85 82,82 136,50 57,16 80,39 27,23
Coeficiente de variacion 69,83 94,11 160,79 124,39 105,13 109,96
Q1 1,96 2,04 1,94 2,20 1,12 1,06
Q3 3,91 383 3,67 3,94 1,52 1,42

Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de la Superintendencia de Compa-
fiias Valores y Seguros

Nota. Principales descriptivos del coeficiente de eficiencia del capital humano.

En la Tabla 4 se presenta la media aritmética, que mide el promedio
de la eficiencia del capital humano de las empresas comerciales. En los
afios 2018, 2019, 2020 y 2021 sus valores son semejantes, mientras que
se evidencia una reduccion significativa en cuanto al capital humano en
los afios 2022 y 2023, lo que sugiere un deterioro en el desempeio de este
indicador. Es importante sefialar que el valor minimo registrado es -14,65
del afio 2021 y el maximo valor es de 82,40 del afio 2020. Por otra parte,
se calcularon los limites de confianza al 95% y se evidenci6 que la media se
encuentra dentro de esos limites extremos; incluso se realiz6 el calculo de
la media recortada al 5% el cual descarta valores atipicos u outliers, lo que
supone un ajuste mas coherente para el valor promedio que, en este caso,
si presenta diferencias importantes. De manera notable, se observa una
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disminucioén significativa en la eficiencia del capital humano: el afio 2021
presenta el valor mas alto (3,36), mientras que en los ahos 2022 y 2023 los
valores caen a 1,37 y 1,26, respectivamente. El coeficiente de variaciéon in-
dica que los datos, en especial de los tltimos afios, muestran una alta dis-
persion respecto a la media. En particular, el afio 2023 registra la mayor
variabilidad, que supera el 160%, lo que indica una notable inestabilidad
en este periodo.

En los analisis se incluye la mediana, que representa el valor central
de los datos ordenados de menor a mayor. Se observa que no existe una di-
ferencia significativa entre la media y la mediana, lo cual indica una distri-
bucion relativamente simétrica. Cabe destacar que el ailo 2021 es el mejor
en cuanto la eficiencia del capital humano, ya que el 50% de las empresas
presentan un coeficiente de eficiencia por encima de 2,93. En los estadisti-
cos de dispersion, la desviacion estandar mas alta esté en los afios 2020 y
2021 eso quiere decir que en este periodo existe una mayor dispersiéon en
los datos con respecto a la media en dichos anos.

Al analizar los estadisticos de forma, se observa que la asimetria para
el afio 2018 es positiva con sesgo hacia la derecha y los datos no son muy
sesgados comparados con los afios posteriores. Sin embargo, del afio 2019
al afo 2022 los datos son positivos, con un sesgo hacia la derecha, bastante
notable, esto significa que hay mayor dispersion en las empresas superio-
res a la media aritmética y con maxima concentracion en la cola izquierda
por debajo de la media. En contraste, en el afio 2023, el resultado es negati-
vo, con un sesgo hacia la izquierda: mayor dispersién en la cola por debajo
de la media y mayor concentracién al lado superior de la media en la cola
derecha. La curtosis que se presenta es leptoctrtica porque los datos son
positivos, mayores que 0; lo que refleja una concentraciéon de los datos al-
rededor de la media con colas mas pronunciadas. Finalmente, los valores
de los cuartiles Q1 y Q3 son como sigue:

Para el afio 2023, a manera de ejemplo, el 25% de las empresas tiene
un valor del Coeficiente de Eficiencia del Capital Humano (HCE) inferior
a 1,06, que es el menor valor calculado para este ano, mientras que el 25%
de las empresas alcanzaron valores superiores a 1,42. Entre 1,06 y 1,42 se
concentra el 50% de las empresas. Este afio es el de menor representativi-
dad, y por el contrario, en el afio 2021 se lograron los mejores indicadores.
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Tabla 5. Estadisticos Descriptivos Capital Estructural

Coeficiente de eficiencia del capital estructural: SCE

Estadisticos 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Media 0,63 0,59 0,60 0,64 0,22 0,36
95% de in- Limite
tervalo de inferior 0,60 0,55 0,57 0,62 0,18 0,07
confianza
paralame-  Limite 0,66 0,63 0,62 0,67 0,26 0,64
dia superior
Media recortada al 5% 0,63 0,62 0,61 0,65 0,23 0,22
Mediana 0,66 0,64 0,63 0,66 0,22 0,20
Desv. Desviacion 0,21 0,33 0,21 0,18 0,30 2,23
Minimo 0,10 -3,01 -0,36 0,03 -2,65 -3,87
Méximo 1,71 0,98 0,99 1,25 0,95 33,50
Rango 1,60 3,98 1,35 1,22 3,60 37,43
Rango intercuartil 0,24 0,23 0,24 0,21 0,23 0,25
Asimetria 0,65 -6,82 -1,16 -0,56 -3,78 14,00
Curtosis 4,52 67,59 2,49 1,02 36,17 209,40

Coeficiente de variacién 33,74 55,60 34,60 28,37 134,17 621,81

Q1 0,51 0,51 0,49 0,55 0,11 0,08

Q3 0,75 0,74 0,73 0,76 0,34 0,33

Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de la Superintendencia de Compa-
fiias Valores y Seguros

Nota. Principales descriptivos del coeficiente de eficiencia del capital estructural.

En la tabla 5 se presenta, en primera instancia, la media aritmética.
Los afios 2018, 2019, 2020 y 2021 se encuentran en valores semejantes,
mientras que se evidencia una reduccién en cuanto al capital estructural
en los aflos 2022 y 2023, lo que sugiere un deterioro considerable de este
indicador. Es relevante sefialar que el minimo valor es -3,87 del afio 2023,
mientras que, el valor m4ximo, también en 2023 es de 33,56. Por otra par-
te, se calcularon los limites de confianza al 95%, dentro de los cuales se
encuentra la media, lo que confirma su validez estadistica. Ademas, se rea-
liz6 la media recortada al 5%, se nota una disminucion significativa del afio
2021 que tiene el mayor valor 0,65 al 2022 y 2023 que tienen los menores
valores 0,23 y 0,22 respectivamente. El coeficiente de variacion muestra
que los datos, especialmente en los Gltimos anos, son altamente dispersos
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respecto a la media. En particular, el aho 2023 registra la mayor variabili-
dad, superando el 621%.

El estadistico de la mediana no presenta diferencias significativas con
la media, lo cual sugiere que la distribucion de los datos es relativamente
simétrica. Se evidencia que el afio 2018 y 2021 son los mejores en cuanto
la eficiencia del capital estructural, ya que el 50% de las empresas estan
por encima del coeficiente de eficiencia de 0,66. Respecto a las medidas de
dispersion, la desviacidon estandar més alta se registra en el afio 2023, lo
que indica una mayor dispersiéon de los datos respecto a la media en este
periodo.

En cuanto a los estadisticos de forma, se observa que la asimetria
para el afio 2018 es positiva con sesgo hacia la derecha. No obstante, del
afio 2019 al afio 2022 los datos son negativos, con un sesgo hacia la izquier-
da. En el afio 2023, la asimetria vuelve a ser positiva, con un sesgo hacia
la derecha bastante notable. Finalmente, la curtosis indica que la distri-
bucidn de los datos es leptocurtica ya que los datos son positivos, mayores
que 0. Los valores de los cuartiles Q1 y Q3 evidencian, para el ano 2021 los
mejores indicadores.

Tabla 6. Estadisticos Descriptivos Capital Empleado

Coeficiente de eficiencia del capital empleado: CEE

Estadisticos 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Media 0,57 0,55 0,49 0,53 0,48 0,43
95% de in- Limite .71 050 © 0.48 o o
tervalo de inferior 5 5 A4 4 43 »35
confianza Limi
para la me- imite
e superior 0,62 0,60 0,53 0,59 0,54 0,51

Media recortada al 5% 0,52 0,50 0,44 0,48 0,43 0,40

Mediana 0,46 0,43 0,40 0,43 0,37 0,35
Desv. Desviacion 0,44 0,39 0,36 0,45 0,42 0,61
Minimo -0,43 0,08 0,09 -1,13 0,02 -3,24
Maximo 3,37 3,28 253 4,03 3,88 4,74
Rango 3,80 3,20 2,44 5,16 3,87 7,08
Rango intercuartil 0,39 0,40 0,34 0,35 0,30 0,34

Asimetria 2,35 2,72 2,52 3,29 3,01 1,65
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Coeficiente de eficiencia del capital empleado: CEE

Estadisticos 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Curtosis 9,16 11,89 8,71 20,10 23,00 20,70

Coeficiente de variacion 76,94 71,67 73,60 84,94 86,85 141,12

Q1 0,30 0,29 0,25 0,30 0,25 0,22

Q3 0,69 0,70 0,59 0,65 0,55 0,55

Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de la Superintendencia de Compa-
fifas Valores y Seguros.

Nota. Principales descriptivos del coeficiente de eficiencia del capital empleado.

En la tabla 6 se presenta la media, en comparacién con los otros ele-
mentos del capital intelectual las medias no tienen una variacién signifi-
cativa entre los afios. Se debe tener en cuenta que el minimo valor es -3,24
del ano 2023 y maximo valor es 8,69 para el mismo afio. Por otra parte, se
calcul6 los limites de confianza al 95%, dentro de los cuales se encuentra
la media. Ademas, se realiz6 el calculo para la media recortada al 5%, se
observa una disminucién progresiva en los valores desde el afio 2019 has-
ta 2023, aunque esta tendencia no es muy pronunciada. El coeficiente de
variacion indica que los datos en especial de los tltimos anos son bastante
dispersos con respecto a la media. En particular, el afio 2023 registra la
mayor variabilidad, con un coeficiente que supera el 174%, lo que sugiere
una notable inestabilidad en este periodo.

Al considerar a la mediana como el valor central, se determina dife-
rencias importantes con respecto a la media aritmética, por ejemplo, el ano
2018 es el mejor en términos de eficiencia del capital empleado, ya que el
50% de las empresas estan por encima del coeficiente de eficiencia de 0,46.
En los datos de dispersion, la desviacion estandar mas alta es en el ano
2023 ya que existe una mayor variabilidad de los datos en comparaciéon
con la media durante ese periodo. El coeficiente de variaciéon supera 141%.

Respecto a los estadisticos de forma, se observa que la asimetria para
todos los afos es positiva, con un sesgo hacia la derecha, quiere decir que
hay mayor dispersiéon de datos en la cola derecha con valores superiores a
la media aritmética y mayor concentracion en la cola izquierda con valores
inferiores a la media. La curtosis que se presenta es leptoctrtica ya que los
datos son positivos, mayores que 0. Finalmente, los valores de los cuartiles
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Q1 (25%) v Q3 (75%) no presentan una variacion considerable entre los
anos, lo que sugiere una estabilidad relativa en la distribucién central de
los datos.

Figura 4. Variaciones de los componentes del capital intelectual

Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de la Superintendencia de Compa-
fifas Valores y Seguros.

Nota. Variaciones de la media aritmética de los componentes del capital intelectual
en los afios estudiados.

En la imagen se comparan las medias aritméticas de los componentes
del capital intelectual; se evidencia que en los afios estudiados el capital
humano es el més valorado por las empresas, aunque con un notorio de-
crecimiento desde el ano 2021. Asi mismo el capital estructural decae en el
afio 2021 y no es un componente muy presente en las empresas. El capital

empleado se mantiene constante en los afios.
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Tabla 7. Estadistica descriptiva coeficiente del valor afiadido intelectual

Coeficiente del valor afiadido intelectual: VAIC

Estadisticos 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Media 4,58 4,61 4,77 5,09 2,32 1,92
95% de interva- iligggr 4,25 4,17 3,99 4,44 2,07 1,59
lode conﬁar.lza Limite
para la media superior 4,92 5,06 5,54 5,74 2,57 2,25
Media recortada al 5% 4,33 4,26 4,11 4,53 2,08 1,93
Mediana 3,99 3,92 3,76 4,08 1,98 1,86
Desv. Desviacion 2,60 3,46 6,05 5,07 1,95 2,59
Minimo -0,84 -2,42 0,64 -14,71 -2,31 -8,84
Méximo 23,52 43,28 83,75 55,55 23,23 33,53
Rango 24,36 45,69 83,10 70,26 25,55 42,37
Rango intercuartil 2,01 1,93 2,18 2,04 0,63 0,64
Asimetria 2,59 6,45 10,28 5,58 6,65 7,04
Curtosis 12,80 66,05 127,14 49,50 61,01 96,13
Coeficiente de variacion 56,74 75,10 126,94 99,60 84,21 135,00
Q1 3,20 3,07 2,94 3,28 1,72 1,60
Q3 5,22 5,01 5,12 5,32 2,35 2,24

Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de la Superintendencia de Compa-
fiias Valores y Seguros

Nota. Principales descriptivos del coeficiente de eficiencia del capital intelectual.

En la tabla 7 se presenta la media aritmética la cual es el promedio de
la eficiencia del capital intelectual de las empresas comerciales. Se observa
que, en los afios 2018, 2019 y 2020, la media no presenta variaciones signi-
ficativas. Sin embargo, en el afio 2021, se registra un incremento notable,
seguido de una disminucion significativa en los afios 2022 y 2023. Se debe
tener en cuenta que el minimo valor es -14,71 del afio 2021 y maximo valor
es 83,75 del afio 2020. Por otra parte, se calcul6 los limites de confianza
al 95%, por ende, se evidencié que la media se encentra dentro de esos
limites.

Se calcul6 la media recortada al 5% que elimina valores atipicos, y es
menos sensible a estos, no hay diferencias importantes con la media arit-
mética general; el valor méas alto corresponde al 2021 con 4,53, mientras
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que para el 2022 y 2023 tienen los menores valores 2,08 y 1,94 respectiva-
mente. El coeficiente de variacién indica que los datos, en especial de los
altimos afos, son bastante dispersos, el afio 2023 es el afio supera el 135%
de variacion.

El estadistico de la mediana en la cual se observa una diferencia sig-
nificativa respecto a la media, lo que indica que los datos no son simétri-
cos. Se destaca que el ano 2021 es de los mejores en cuanto la eficiencia
del capital intelectual, porque el 50% de las empresas estan por encima
del coeficiente de eficiencia de capital intelectual de 4,08. En cuanto a las
medidas de dispersion, la desviacién estandar mas alta se registra en el
afno 2020, lo que sugiere una mayor dispersion de los datos respecto a la
media en ese afo.

Al analizar los estadisticos de forma, se observa que la asimetria para
todos los afos es positiva, con un sesgo hacia la derecha. La curtosis que
se presenta es leptocurtica ya que los datos son positivos, mayores que 0.
Asi mismo los cuartiles al 25% y al 75% presentan mucha variacién entre
los anos 2018, 2019 y 2020 con respecto a 2021, y esta tendencia se acen-
tia atin més al comparar 2021 con los afios 2022 y 2023, lo que sugiere
cambios importantes en la distribucion de los datos a lo largo del tiempo.

Figura 5. Variacion de Coeficiente de Valor Afiadido Intelectual

Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de la Superintendencia de Compa-
fias Valores y Seguros

Nota. Variaciones de la media del capital intelectual en los afios estudiados.



77 CAPITAL INTELECTUAL. METRICAS INTANGIBLES EN LA INDUSTRIA'Y El
COMERCIO DEL ECUADOR

Una vez analizados los componentes del Capital Intelectual: Coe-
ficiente de Eficiencia del Capital Humano (HCE); Coeficiente de Eficien-
cia del Capital estructural (SCE); y, Coeficiente de Eficiencia del Capital
Empleado (CEE) de manera independiente, en la figura 5 se presenta los
valores correspondientes a la media aritmética del Coeficiente del Valor
Afiadido Intelectual para el sector comercio del Ecuador en el periodo
comprendido desde el afio 2018 al 2023. Se evidencia claramente que los
primeros cuatro afios, sus valores son sensiblemente estables con un ligero
crecimiento en el ano 2021, pero a partir del afio 2022, este indice decrece
significativamente; este fendomeno es recurrente en los coeficientes anali-
zados anteriormente que presentan similares tendencias y caracteristicas.

Tabla 8. Estadisticos descriptivos retorno sobre los activos

Rendimiento sobre los activos: ROA

Estadisticos 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Media 0,09 0,07 0,05 0,07 0,04 0,04
. Limite

05% de intervalo inferior 0,08 0,06 0,04 0,06 0,03 0,03
de confianza para
la media Limite

. 0,11 0,09 0,07 0,08 0,05 0,05

superior

Media recortada al 5% 0,08 0,07 0,04 0,06 0,04 0,04
Mediana 0,06 0,05 0,03 0,05 0,03 0,03
Desv. Desviacion 0,12 0,11 0,10 0,09 0,07 0,10
Minimo -0,12 -0,24 -0,21 -0,11 -0,34 -0,69
Maximo 0,85 0,75 0,60 0,67 0,45 0,89
Rango 0,97 0,99 0,81 0,78 0,79 1,58
Rango intercuartil 0,09 0,09 0,08 0,08 0,05 0,05
Asimetria 3,12 2,23 2,28 2,06 0,98 1,15
Curtosis 13,93 11,08 8,98 13,91 10,82 35,94
Coeficiente de variacion 127,42 145,73 188,42 131,19 169,56 249,85
Q1 0,02 0,01 0,00 0,02 0,01 0,01
Q3 0,12 0,10 0,08 0,10 0,06 0,06

Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de la Superintendencia de Compa-
fnias Valores y Seguros

Nota. Principales descriptivos del rendimiento sobre los activos de las empresas
comerciales.
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En la tabla 8 se evidencia que el afio 2018 es el que se obtuvo mayor
rendimiento con respecto a los activos de las empresas analizadas, luego se
nota un decrecimiento en el ano 2019 y 2020; en el 2021 hay una recupera-
cion del rendimiento, no obstante, en los afios 2022 y 2023 se produce una
caida significativa en este indicador. Se debe tener en cuenta que el minimo
valor es -0,69 del afio 2023 y maximo valor es 0,89 del mismo afio.

Se realizo6 el calculo de la media recortada al 5%, donde se evidencia
una disminucién progresiva desde el afio 2018, que registra el valor mas
alto 0,08. Para los anos 2022 y 2023 que tienen los menores valores 0,04.
El coeficiente de variacion indica que los datos, en especial de los dltimos
anos, son bastante dispersos con respecto a la media; el ano 2023 es el ano
en que los datos son més variables rebasando el 267% de coeficiente de

variacion.

Al analizar la mediana existe diferencia con la media aritmética, con-
cluyéndose que los datos no son simétricos. Se evidencia que el afio 2018
es el mejor en términos de retorno sobre los activos, ya que el 50% de las
empresas estan por encima de 0,06 de rentabilidad. En cuanto a las medi-
das de dispersion, la desviacion estandar més alta se encuentra en los afios
2018 y 2023 eso quiere decir que en este afio existe una mayor dispersion
en los datos con respecto a la media.

Al analizar los estadisticos de forma, se observa que la asimetria para
todos los afios es positiva, con un sesgo hacia la derecha y la curtosis es
leptoctrtica. En el cuartil Q1 muestra valores similares entre los afos, lo
que indica que el 25% de las empresas tuvieron rentabilidades inferiores a
0,02 a lo largo del tiempo. En el cuartil Q3 se evidencia que los afios 2022
y 2023 son los peores afios ya que presentan rendimientos muy bajos y el
25% tuvo valores superiores a 0,06.
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Tabla 9. Estadisticos descriptivos del retorno sobre el capital

Rendimiento sobre el capital: ROE

Estadisticos 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Media 0,35 0,30 0,18 0,15 0,04 0,09
3310/(;’ g: ig;e_r' iI;i?;gEr 0,30 0,24 0,13 -0,06 -0,14 -0,09
fianza parala |jmite
media superior 0,40 0,35 0,23 0,35 0,23 0,27
Media recortada al 5% 0,31 0,26 0,16 0,22 0,13 0,11
Mediana 0,19 0,19 0,09 0,19 0,11 0,09
Desv. Desviacion 0,40 0,44 0,41 1,59 1,47 1,38
Minimo -0,57 -1,65 -1,32 -23,43 -20,80 -18,64
Méximo 2,74 3,03 2,97 2,93 5,01 7,20
Rango 3,32 4,68 4,29 26,36 25,81 25,83
Rango intercuartil 0,36 0,34 0,28 0,26 0,15 0,13
Asimetria 210 2,15 1,66 -13,93 -12,27 -9,65
Curtosis 6,67 12,30 11,93 207,22 173,10 148,26
Coeficiente de variaciéon 115,32 150,07 229,94 1083,80 3336,53 1515,85
Q1 0,10 0,07 0,02 0,07 0,04 0,04
Q3 0,46 0,41 0,29 0,34 0,19 0,18

Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de la Superintendencia de Compa-
filas Valores y Seguros.

Nota. Principales descriptivos del retorno sobre el capital de las empresas comercia-
les.

En la tabla 9 la media aritmética para el 2018 es la de mayor rendi-
miento con respecto a los activos (0,35), luego se nota un decrecimiento
progresivo en los siguientes anos. En los anos 2022 y 2023 se evidencia los
niveles mas bajos, reflejando una caida significativa en el desempeiio del
capital. Se debe tener en cuenta que el minimo valor es -0,69 del afo 2023
y maximo valor es 0,89 del mismo afo.

Se realizo6 el calculo de la media recortada al 5%, donde se evidencia
una disminucién progresiva desde el afio 2018, que registra el valor mas
alto 0,08; para el 2022 y 2023 se tienen los menores valores (0,04), en es-
tos anos. El coeficiente de variacion indica que los datos, en especial de los
altimos anos, son bastante dispersos con respecto a la media, el ano 2023
es el afio en que los datos son mas variables rebasando el 267% coeficiente.
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La media recortada al 5% presenta resultados mas estables. Se obser-
va una tendencia decreciente desde 2018 hasta 2023, lo que confirma una
reduccion progresiva del rendimiento. La mediana evidencia valores infe-
riores a la media en todos los afios, lo que sugiere la presencia de asimetria
en los datos. En cuanto a las medidas de dispersion, se observa que, en los
afnos 2021, 2022 y 2023, la desviaciéon estadndar es notablemente alta, eso
quiere decir que en este ano existe una mayor dispersion en los datos con
respecto a la media.

Al analizar los estadisticos de forma, en los anos 2018 a 2020, la asi-
metria es positiva con una concentraciéon de valores altos, pero dispersos
hacia la derecha. Sin embargo, en los afnos 2021, 2022 y 2023, la asimetria
se vuelve negativa con valores bajos, pero dispersos, hacia la izquierda. La
curtosis que se presenta es leptoctrtica ya que existe una alta concentra-
cion de los datos alrededor de la media, con colas muy pronunciadas. En
el afio 2018, se evidencian los mejores rendimientos ya que el 25% de las
empresas tienen valores inferiores a 0,10; por otra parte, el 25% de las em-
presas supera un rendimiento de 0,46 para el mismo afio; para el resto del
periodo, los valores son muy bajos.

Figura 6. Variaci6n de la media de los rendimientos: ROA y ROE sector comercial

Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de la Superintendencia de Compa-
filas Valores y Seguros

Nota. Variacion de los rendimientos de las empresas comerciales por afios.
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En la imagen se ilustran los promedios de los rendimientos de las
empresas medidos por el ROA y ROE. En los afos estudiados en la investi-
gacion, se evidencia el decrecimiento del ROA promedios de las empresas
comerciales hasta el 2023. En cuanto al ROE existe un decrecimiento hasta
el afio 2022 y un leve crecimiento en el afo 2023.

Estadisticos descriptivos de la eficiencia del capital intelectual y
sus componentes para el sector industrial

Se muestra los estadisticos descriptivos de los componentes del Capi-
tal Intelectual para el sector industrial mediante el analisis exploratorio de
datos. En primera instancia el coeficiente de eficiencia del capital humano,
el coeficiente de eficiencia del capital estructural y el coeficiente de eficien-
cia del capital empleado. Luego se presenta el coeficiente del valor afiadido
intelectual o también llamado VAIC.

En el presente anélisis se recab6 la informacion de 189 empresas in-
dustriales que cumplian con los requisitos propuestos en el capitulo III, se
recolectd la informaciéon presente en la Superintendencia de Compaiiias
Valores y Seguros del Ecuador, para consecuentemente realizar los calcu-
los pertinentes con el objetivo de obtener el coeficiente de eficiencia del
capital humano, el coeficiente de eficiencia del capital estructural y el coe-
ficiente de eficiencia del capital empleado.

Tabla 10. Estadisticos Descriptivos Capital Humano

Coeficiente de eficiencia del capital humano
Ao Afno Ao Afio Ao Ao

Estadisticos
2018 2019 2020 2021 2022 2023

Media 2,81 3,13 3,24 3,18 2,05 2,05

Limite
95% de intervalo inferior 2,14 2,83 2,80 2,74 1,21 1,72
de confianza para B
la media imite

superior 3,47 3,44 3,60 3,62 2,89 2,38
Media recortada al 5% 3,03 2,06 2,96 3,13 1,60 1,68
Mediana 2,81 2,64 2,71 2,89 1,44 1,42
Desv. Desviacion 4,64 2,10 3,08 3,07 5,84 2,30

Minimo -50,60 -6,06 -2,97 -29,14 -20,69 -0,13
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Coeficiente de eficiencia del capital humano
Ao Afno Aifio Aifio Ao Ao

ERCuS 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Méximo 15,10 19,23 39,14 15,69 75,86 18,03
Rango 65,70 25,20 42,11 44,83 96,55 18,16
Rango intercuartil 1,71 1,61 1,61 1,67 0,77 0,78
Asimetria -8,30 2,70 8,67 -5,44 10,68 4,68
Curtosis 95,30 20,32 98,94 68,25 139,39 25,61
Coeficiente de variacion 165,43 67,07 95,05 96,45 284,58 111,83
Q1 2,07 2,04 2,12 2,22 1,15 1,18
Q3 3,78 3,65 3,74 3,89 1,92 1,96

Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de la Superintendencia de Compa-
fiias Valores y Seguros

Nota: Principales descriptivos del coeficiente de eficiencia del capital humano.

En la Tabla 10 se presenta la media aritmética, la cual representa el
promedio de la eficiencia del capital humano en las empresas industriales.
Durante los anos 2018, 2019, 2020 y 2021, los valores de la eficiencia se
mantienen relativamente estables; mientras que, se evidencia una reduc-
cion en cuanto al capital humano en los afios 2022 y 2023, lo que sugiere
un deterioro significativo en el desempefio de este indicador. Se debe des-
tacar que el valor minimo registrado corresponde al ano 2021, con -29,14;
mientras que maximo valor es 75,86 del ano 2022. Por otra parte, se cal-
cul6 los limites de confianza al 95%, por ende, se evidenci6 que la media se

encuentra dentro de esos limites.

Se realiz6 el calculo de la media recortada al 5%, donde se nota una
disminucién significativa del afo 2021 que tiene el mayor valor 3,13 al
2022 y 2023 que tienen los menores valores de 2,05 en ambos afios. El
coeficiente de variacion revela que los datos en especial de los dltimos afios
son bastante dispersos en la media, el afio 2022 es el afio en que los datos
son mas variables rebasando el 284% de los datos.

En la mediana, se evidencia que no existe mucha diferencia con la
media, lo que sugiere una distribucion relativamente equilibrada. Se evi-
dencia que el ano 2021 es el mejor en cuanto la eficiencia del capital hu-
mano, ya que el 50% de las empresas estan por encima del coeficiente de
eficiencia de 3,13. En relaci6n con las medidas de dispersion, la desviacion
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estandar alcanza su valor més alto en el afio 2022, eso quiere decir que en
este afio existe una mayor dispersién en los datos con respecto a la media.
Al analizar los estadisticos de forma, se puede observar que la asimetria
varia a lo largo del tiempo. Para el afio 2018 es negativa hacia la izquierda,
del ano 2019 y 2020 los datos son positivos, con un sesgo hacia la derecha,
bastante notable. En el afio 2021, el resultado es negativo, con un sesgo
hacia la izquierda. En los afios 2022 y 2023 la asimetria es positiva hacia la
derecha. La curtosis que se presenta es leptocurtica lo que sugiere una con-
centracion de los datos alrededor de la media con colas més pronunciadas.
Por tltimo, los valores de los cuartiles Q1 y Q3 evidencian una contracciéon
del rango intercuartil en los tltimos afios.

Tabla 11. Estadisticos Descriptivos Capital Estructural

Coeficiente de eficiencia del capital estructural
Ano Ao Aino Aio Ao Ao

L MG 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Media 0,63 0,63 0,59 0,63 -0,35 0,34
3:1% ((11:: iﬁ;e_r‘ ill‘ig:gir ,61 0,58 0,56 0,60 -1,54 0,24
ff;dzii parala sL:;lel:or 0,66 0,67 0,63 0,65 0,84 0,45
Media recortada al 5% 0,64 0,62 0,62 0,64 0,32 0,32
Mediana 0,65 0,62 0,63 0,66 0,31 0,30
Desv. Desviacion 0,18 0,30 0,27 0,19 8,29 0,73
Minimo -0,01 -0,25 -1,87 -0,63  -112,35 -1,69
Méaximo 1,17 3,90 1,34 1,03 6,63 8,06
Rango 1,18 4,15 3,21 1,66 118,98 10,65
Rango intercuartil 0,22 0,22 0,20 0,19 0,34 0,34
Asimetria -0,55 6,44 -4,49 -2,15 -13,36 8,65
Curtosis 1,88 72,19 37,66 9,75 181,28 106,48
Coeficiente de variacion 27,92 48,43 45,28 30,67 -2361,46 213,66
Q1 0,53 0,51 0,53 0,56 0,14 0,15
Q3 0,75 0,74 0,73 0,75 0,48 0,50

Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de la Superintendencia de Compa-
fnias Valores y Seguros

Nota. Principales descriptivos del coeficiente de eficiencia del capital estructural.
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En la Tabla 11 se presenta la media aritmética, en los afos 2018, 2019
y 2021 se encuentran en valores semejantes con una pequena reducciéon en
el afio 2020, mientras que se evidencia una reduccién en cuanto al capital
estructural en los afios 2022 y 2023, lo que sugiere un deterioro signifi-
cativo en el desempefio de este indicador. Se debe tener en cuenta que el
minimo valor es -112,35 del afio 2022 y maximo valor es 8,96 del afio 2023.

Por otra parte, se calcul6 los limites de confianza al 95%, por ende, se
evidenci6é que la media se encuentra dentro de esos limites. Asimismo, se
realiz6 la media recortada al 5% donde se nota una disminucién significa-
tiva del ano 2021 que tiene el mayor valor 0,64 al 2022 y 2023 que tienen
los menores valores 0,32. El coeficiente de variaciéon indica que los datos
en especial de los tltimos afios son bastante dispersos en la media, el afio
2023 es el afio en que los datos son mas variables rebasando el 2361% de
los datos.

En la Tabla 11 también se presenta la mediana donde no existe mucha
diferencia con la media calculada. Se evidencia que el afio 2021 es el mejor
en cuanto la eficiencia del capital estructural, ya que el 50% de las empre-
sas estan por encima del coeficiente de 0,66.

Al analizar los estadisticos de forma, se observa que la asimetria va-
ria alo largo de los afos. Para el afio 2019 y 2023 es positiva hacia la dere-
cha y los datos no son muy sesgados comparados con los afios posteriores.
En los afos 2018, 2020, 2021 y 2022 los datos son negativos, con un sesgo
hacia la izquierda. La curtosis que se presenta es leptoctrtica ya que los
datos son positivos, mayores que 0. En el afio 2021, se evidencian los me-
jores indicadores ya que el 25% de las empresas que se ubican en el cuartil
Q1 son mayores que 0,56 y que el 25% de las empresas que se ubican en el
cuartil Q3 son mayores a 0,75.
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Tabla 12. Estadisticos Descriptivos Capital Empleado

Coeficiente de eficiencia del capital empleado

Ano Ao Ano Ano Ano Aio

Estadisticos

2018 2019 2020 2021 2022 2023
Media 0,60 0,54 0,47 0,47 0,24 0,40
Limite
95% de inter- inferior 0,54 0,49 0,43 0,40 0,07 0,31
valo de con- —
fianza parala  Limite
media supe- 0,65 0,60 0,52 0,54 0,41 0,48
rior
Media recortada al 5% 0,56 0,52 0,46 0,48 0,30 0,33
Mediana 0,51 0,47 0,41 0,42 0,28 0,29
Desv. Desviacion 0,39 0,38 0,32 0,46 1,19 0,58
Minimo 0,06 -1,26 -1,12 -4,55 -15,66 -0,01
Maximo 2,62 2,12 1,60 1,44 1,33 6,70
Rango 2,56 3,38 2,73 5,99 16,98 6,71
Rango intercuartil 0,40 0,39 0,37 0,36 0,25 0,28
Asimetria 1,94 0,74 0,26 -6,68 -12,97 8,20
Curtosis 5,90 5,09 3,48 74,77 174,75 81,11

Coeficiente de variacion 66,02 69,46 67,83 98,07 499,27 146,95

Q1 0,33 0,31 0,26 0,29 0,17 0,18

Q3 0,73 0,70 0,63 0,65 0,42 0,46

Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de la Superintendencia de Compa-
fiias Valores y Seguros.

Nota. Principales descriptivos del coeficiente de eficiencia del capital empleado.

Enla Tabla 12, primero se presenta la media que tiende a disminuir de
2018 a 2022, mostrando una disminucién gradual en la eficiencia en el uso
del capital empleado. Aunque hubo una ligera recuperacién en 2023, pero
todavia estaba por debajo del nivel de los primeros afos. Se debe tener en
cuenta que el minimo valor es -15,66 del afio 2022 y maximo valor es 6,70
del afio 2023. Por otra parte, se calcul6 los limites de confianza al 95%, por
ende, se evidenci6 que la media se encuentra dentro de esos limites.

Por otra parte, se realiz6 la media recortada al 5% el cual rechaza va-
lores atipicos, lo que supone ser menos sensible a estos. De igual manera,
se nota una disminucion ligera desde el afio 2019 al 2023 lo que indica la
presencia de valores atipicos negativos que afectan los resultados genera-
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les. El coeficiente de variacion indica que los datos en especial de los lti-
mos anos son bastante dispersos en la media, el afio 2023 es el afio en que
los datos son mas variables rebasando el 174% de los datos.

En la Tabla 12 también se presenta informacion para la mediana don-
de existe diferencias muy pequefias con la media calculada. La mediana
sigue una tendencia similar a la media, aunque los valores son ligeramente
inferiores en todos los afios. Se evidencia que el afo 2018 es de los mejores
en cuanto la eficiencia del capital empleado, ya que el 50% de las empresas
estan por encima del coeficiente de eficiencia de capital empleado de 0,66.
En los datos de dispersion, la desviacion estindar més alta esta en el ano
2023 eso quiere decir que en este aflo existe una mayor dispersion en los
datos con respecto a la media aritmética, lo cual se corrobora con los mi-
nimos y maximos.

En cuanto a los estadisticos de forma, se observa que la asimetria
para todos los afios es positiva, con un sesgo hacia la derecha. La curto-
sis que se presenta es leptocurtica ya que los datos son positivos, mayores
que 0. Por tltimo, los cuartiles del 25% (Q1) v 75% (Q3) no muestran una
variacion significativa a lo largo de los afios, lo que indica una estabilidad
relativa en el rango intercuartil.

Figura 7. Variacion de los componentes del capital intelectual

Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de la Superintendencia de Compa-
fifas Valores y Seguros.

Nota. Variaciones de la media de los componentes del capital intelectual en los afios
estudiados.
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En la imagen se comparan las medias de los componentes del capital

intelectual, se evidencia que en los afios estudiados el capital humano es

el mas efectuado por las empresas, aunque con un notorio decrecimiento

desde el afio 2022 pero este, a diferencia de las empresas comerciales, no

tiene una subida para el aho 2023, si no que se mantiene constante. Asi

mismo el capital estructural decae en el ano 2022 y no es un componente

muy presente en las empresas. El capital empleado, a diferencia de las em-

presas comerciales, si decae en el afio 2022.

Tabla 13. Estadistica descriptiva coeficiente del valor afiadido intelectual

Coeficiente de eficiencia del capital intelectual

Estadisticos Ao Ano Ano Ao Ao Aio
2018 2019 2020 2021 2022 2023
Media 4,04 4,30 4,31 4,28 1,94 2,79
95% de intervalo ilﬁflzg(e)r 337 397 384 3,79 0,42 2,38
;16 conﬁanza para Limite
amedia superior 470 464 479 477 346 320
Media recortada al 5% 4,27 4,14 4,06 4,28 2,27 2,41
Mediana 4,12 3,92 3,88 4,11 2,16 2,11
Desv. Desviacion 4,64 2,32 3,31 3,43 10,55 2,84
Minimo -48,61 -6,16  -2,76 -32,66  -112,10 -1,27
Maximo 16,04 21,39 41,72 16,80 76,97 25,68
Rango 65,55 27,55 44,48 49,46 189,07 26,95
Rango intercuartil 1,86 1,92 1,90 1,99 1,10 1,10
Asimetria -7,890 2,32 7,91 -6,09 -5,11 4,69
Curtosis 89,83 17,87 88,17 7343 87,32 29,29
Coeficiente de variaciéon 115,07 54,01 76,66 80,18 544,26 101,82
Q1 3,2571 3,1445 3,0671 3,3086 1,6326 1,7421
Q3 5,1163 5,0631 4,9632 5,2069 2,7331  2,8421

Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de la Superintendencia de Compa-
filas Valores y Seguros

Nota. Principales descriptivos del coeficiente de eficiencia del capital intelectual.

En la Tabla 13 se presenta la media aritmética que muestra una ten-

dencia a la baja, desde 2018 hasta 2022, para luego recuperarse ligeramen-

te en 2023. Durante los afios 2018-2021 se observan valores més estables,
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lo que indica una mayor estabilidad en la eficiencia durante este periodo.
Se debe tener en cuenta que el minimo valor es -112,10 del afo 2022 y
méaximo valor es 76,97 del mismo afio. Por otra parte, se calcul6 los limi-
tes de confianza al 95%, por ende, se evidencié que la media se encuentra
dentro de esos limites.

Se realiz6 el cilculo de la media recortada al 5% que elimina valores
atipicos, y es menos sensible a estos. De igual manera, se nota una dismi-
nucion progresiva en los anos del estudio, sin embargo, en 2022, este valor
(2,27) es notablemente superior a la media general (1,94), lo que confirma
la presencia de valores atipicos negativos. El coeficiente de variaciéon in-
dica que los datos, en especial de los tltimos afios, son bastante dispersos
con respecto a la media; el afio 2022 es el afio con los datos més variables
rebasando el 544% di dispersion relativa.

En la Tabla 13 también se presenta la mediana que sigue una tenden-
cia similar a 1a media. Se destaca que el afo 2018 es el mejor en cuanto la
eficiencia del capital intelectual, ya que el 50% de las empresas estan por
encima del coeficiente de eficiencia de capital intelectual de 4,12. En cuan-
to a las medidas de dispersion, la desviacion estdndar mas alta se registra
en el afio 2022, lo que sugiere una mayor dispersién de los datos respecto
ala media en ese afio.

Al analizar los estadisticos de forma, se observa que en los afios 2018
y 2021 presentan una asimetria negativa, por otro lado, los anos 2019,
2020 y 2023 tienen una asimetria positiva. La curtosis que se presenta es
leptocirtica ya que los datos son positivos, mayores que 0. Los valores de
los cuartiles son mas elevados y estables entre 2018 y 2021, con una leve
disminucién en los aflos 2022 y 2023.
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Figura 8. Variacion del capital intelectual

Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de la Superintendencia de Compa-
fiias Valores y Seguros

Nota. Variaciones de la media del capital intelectual en los afios estudiados.

En los afios estudiados en la investigacion, se evidencia que la eficien-
cia del capital intelectual tuvo un crecimiento promedio de las empresas
comerciales hasta el afio 2021, luego decrece significativamente en el afo
2022 y tiene un leve crecimiento en el afio 2023.

Tabla 14. Estadisticos descriptivos retorno sobre los activos

Rentabilidad sobre los activos

Ano Aio Ao Aio Ano Ano

L85 S (0 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Media 0,09 0,08 0,07 0,08 0,05 0,05
05% de interva- il;:?elggr 0,08 0,07 0,05 0,06 0,04 0,04
lo de confianza
para la media Limit(.e 0,11 0,09 0,08 0,09 0,06 0,06

superior
Media recortada al 5% 0,08 0,07 0,06 0,08 0,05 0,04
Mediana 0,08 0,06 0,04 0,05 0,04 0,04
Desv. Desviacion 0,10 0,09 0,10 0,11 0,06 0,07
Minimo -0,12 -0,15 -0,32 -0,52 -0,17 -0,42
Maéaximo 0,57 0,52 0,43 0,60 0,38 0,37
Rango 0,70 0,67 0,75 1,12 0,55 0,79

Rango intercuartil 0,12 0,10 0,11 0,11 0,08 0,06
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Rentabilidad sobre los activos

Ano Ano Ano Ano Ano Ano

= 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Asimetria 1,52 1,53 0,48 -0,01 1,07 -0,29
Curtosis 4,05 4,32 2,46 8,06 4,91 11,27
Coeficiente de variacion 112,00 116,98 147,55 136,16 128,90 160,66
Q1 0,02 0,02 0,01 0,02 0,01 0,01
Q3 0,14 0,11 0,12 0,13 0,08 0,07

Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de la Superintendencia de Compa-
fifas Valores y Seguros

Nota. Principales descriptivos del rendimiento sobre los activos de las empresas
industriales.

En la tabla 14, la media se mantiene relativamente estable a lo largo
del periodo, oscilando entre 0,09 en 2018 y 0,05 en 2022 y 2023. Los va-
lores mas altos se observan en 2018 y 2019, lo que indica un mayor creci-
miento en los primeros afios. Desde 2020, ha habido una ligera caida en la
media, lo que indica una disminucion en el desempefio. Se debe tener en
cuenta que el minimo valor es -0,52 del afno 2021 y maximo valor es 0,60
del mismo afio.

Se realiz6 la media recortada al 5%, es consistentemente menor que
la media general, pero sigue una tendencia similar. El coeficiente de varia-
cién aumenta significativamente en los tltimos anos, pasando de 112,00%
en 2018 a 160,66% en 2023. Esto indica una mayor dispersion relativa res-
pecto a la media, reflejando un comportamiento més inconsistente en la
rentabilidad de las empresas.

En la tabla 14 también se presenta la mediana donde existe diferencia
con la media calculados, con lo que se concluye que los datos no son si-
métricos. Se evidencia que el afio 2018 es el mejor en términos de retorno
sobre los activos, ya que el 50% de las empresas estan por encima de 0,08.
La desviacion estdndar muestra mayor dispersiéon en los primeros afios
y alcanza su maximo en 2021 porque existe variabilidad considerable en
la rentabilidad durante ese ano. En 2022 y 2023, la desviacion estandar
se reduce a 0,06 y 0,07, que indica una menor dispersiéon respecto a los
primeros afios.
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Al analizar los estadisticos de forma, se observa que la asimetria para
los afios 2018 y 2019 es positiva, con un sesgo hacia la derecha, mientras
que en 2021 y 2023, la asimetria se aproxima a valores cercanos a 0. La
curtosis que se presenta es leptocurtica lo que indica la presencia de colas
cortas y una fuerte proyecciéon en los datos intermedios. Para el Q1, en el
25% inferior muestra una reducciéon desde 0,02 en 2018 a 0,01 en 2023, in-
dicando que el desempeno de las empresas rentables ha disminuido, aun-
que en el Q3 se evidencia una reduccion generalizada en la rentabilidad.

Tabla 15. Estadisticos descriptivos retorno sobre el capital

Rentabilidad sobre el capital
Ao Ano Ano Afo Ano Ano

ISR TS 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Media 0,21 0,19 0,15 0,29 0,13 0,13
05% de intervalo Eggir 0,18 0,16 0,11 0,03 0,10 0,09
de confianza —
para la media i*lllr;;(;’or 0,25 022 0,18 055 0,17 0,17
Media recortada al 5% 0,20 0,17 0,15 0,19 0,11 0,10
Mediana 0,17 0,15 0,13 0,16 0,10 0,09
Desv. Desviacion 0,26 0,22 0,26 1,81 0,24 0,30
Minimo -0,64 -0,29 -1,11 -4,46  -0,37 -0,53
Méaximo 1,26 1,46 1,11 24,17 2,47 3,66
Rango 1,90 1,75 2,22 28,63 2,84 4,19
Rango intercuartil 0,27 0,22 0,24 0,25 0,16 0,16
Asimetria 1,02 1,76 0,01 12,29 5,86 8,72
Curtosis 2,94 6,20 4,64 164,61 50,61 100,15
Coeficiente de variacion 120,97 118,97 174,94 621,63 185,30 232,86
Q1 0,06 0,05 0,02 0,05 0,03 0,02
Q3 0,33 0,27 0,26 0,30 0,18 0,18

Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de la Superintendencia de Compa-
fias Valores y Seguros

Nota. Principales descriptivos del retorno sobre el capital de las empresas industria-
les.

En la tabla 15 la media aritmética tiene una tendencia decreciente del
2018 al 2020. Al 2021 se observa un aumento considerable, a partir de
2022, la media desciende nuevamente, estabilizindose. Se debe tener en



1] RESULTA

cuenta que el minimo valor es -4,46 del afio 2021 y m4ximo valor es 24,17

del mismo afio.

En 2021, la media recortada es 0,19, mucho menor que la media ge-
neral (0,29), indicando la influencia de valores atipicos en el calculo del
promedio. El coeficiente de variaciéon indica que los datos, en especial de
los tltimos afios, son bastante dispersos en la media, el afio 2021 es el afio
en que los datos son maés variables rebasando el 621% de los datos.

La mediana, que representa el valor central, sigue una tendencia si-
milar a la media recortada. La mediana es diferente a la media, lo que
sugiere la presencia de asimetria en los datos. En cuanto a las medidas de
dispersion, se observa que, La desviacion estandar aumenta drasticamente
en 2021 debido a valores extremos, mientras que en los otros afios se man-
tiene mas estable,

Al analizar los estadisticos de forma, la asimetria es positiva hacia la
derecha en todos los afios. La curtosis que se presenta es leptocirtica ya
que existe una alta concentracién de los datos alrededor de la media, con
colas poco pronunciadas. En el Q1 indica que el desempeino del 25% infe-
rior de las empresas ha empeorado, y el Q3 refleja una caida generalizada
en la rentabilidad del sector.

Figura 9. Variaci6n de los promedios del rendimiento

Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de la Superintendencia de Compa-
fiias Valores y Seguros

Nota. Variacion de los rendimientos de las empresas industriales por afos.
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En la imagen se ilustran los promedios de los rendimientos de las
empresas medidos por el ROA y ROE. En los afos estudiados en la investi-
gacion, se evidencia el decrecimiento del ROA promedios de las empresas
comerciales hasta el 2023. En cuanto al ROE existe un decrecimiento hasta
el afio 2022 y un leve crecimiento en el afo 2023.

Pruebas de normalidad

Al tener un niimero considerable de empresas los datos por afios fue-
ron de 425 por lo que la metodologia recomienda usar la prueba de Kol-
mogorov-Smirnov para probar la normalidad en los datos. Mediante el
sistema se comprob6 que los datos son no normales, ya que el nivel de
significancia es menor al 0,05.

Una vez obtenidas las pruebas de normalidad, se pasa a realizar co-
rrelaciones. Debido a que se demostrd que los datos son no normales se
corre el modelo de Spearman para verificar las correlaciones entre los ren-
dimientos financieros y los componentes del capital intelectual HCE, SCE
y CEE de ambos sectores. Luego se corri6 el mismo modelo para las varia-
bles capital intelectual y rendimiento financiero.

Correlacion del capital intelectual con los rendimientos
financieros de las empresas comerciales

Tabla 16. Correlaciones de los componentes del capital intelectual y rendimientos
financieros empresas comerciales

HCE SCE CEE ROA ROE

Rho 1,000
HCE —

Sig. (bil)

Rho 0,933** 1,000
SCE ; :

Sig. (bil) 0,000

Rho 0,138%* 0,071%% 1,000
CEE —— 3 7

Sig. (bil) 0,000 0,007

Rho 0,441%* ,416** 0,390** 1,000
ROA

Sig. (bil) 0,000 0,000 0,000
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HCE SCE CEE ROA ROE
Rho 0,418%** 0,396**  0,384** 0,757** 1,000

ROE —
Sig. (bil) 0,000 0,000 0,000 0,000

** la correlacion es significativa en el nivel 0,01 (bilateral).

Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de la Superintendencia de Compa-
fifas Valores y Seguros

Nota. Correlaciones de los componentes del capital intelectual con los rendimientos
financieros.

En el capitulo 2 se dej6 especificado las escalas de correlaciéon con
su valoraciéon cualitativa segin Martinez Rebollar & Campos Francisco
(2015). La correlacion mas fuerte es entre el capital humano y el capital
estructural dado que presenta una correlacion positiva muy alta. El capi-
tal empleado con respecto a los otros componentes del capital intelectual
tiene una correlacién positiva muy baja. La correlacion entre el ROA y el
ROE es positiva alta. Entre el ROA y los componentes del capital intelec-
tual existen correlaciones positivas moderadas. Asimismo, entre el ROE y
los componentes del capital intelectual presentan correlaciones positivas
moderadas. Se demostré que todos los componentes del capital intelectual
(HCE, SCE, CEE) de las empresas del sector comercial son significativos
con respecto a los rendimientos financieros, debido a que el valor de su
significancia es menor a 0,01.

Tabla 17. Correlaciones del capital intelectual y rendimientos financieros empresas

comerciales
VAIC ROA ROE
Rho 1,000
VAIC —
Sig. (bil)
Rho 0,484%* 1,000
ROA
Sig. (bil) 0,000
Rho 0,462%* 0,757** 1,000
ROE
Sig. (bil) 0,000 0,000

**_la correlacion es significativa en el nivel 0,01 (bilateral).

Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de la Superintendencia de Compa-
fiias Valores y Seguros

Nota. Correlaciones del capital intelectual con los rendimientos financieros.



La correlacion entre el rendimiento sobre los activos y el capital in-
telectual es positiva moderada. Igualmente, la correlacion entre el rendi-
miento sobre el capital es positiva y moderada. Se demostr6 que el capital
intelectual es significativo con respecto al rendimiento sobre los activos y
al rendimiento sobre el capital, debido a que el valor de su significancia es
menor a 0,01.

Correlacion de los componentes del capital intelectual con los
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rendimientos financieros de las empresas industriales

Tabla 18. Correlaciones de los componentes del capital intelectual y rendimientos
financieros empresas industriales

HCE SCE CEE ROA ROE
Rho 1,000
HCE Sig.
(bil
Rho 0,942** 1,000
SCE Sig. 0,000
(bil ’
Rho 0,268%* 0,240** 1,000
CEE .
Sig. 0,000 0,000
(bil ’ ’
Rho 0,428%* 0,414** 0,552%% 1,000
ROA Si
18- 0,000 0,000 0,000
(bil ’ ’ ’
Rho 0,418** 0,400**  0,496** 0,891** 1,000
ROE .
Sig. 0,000 0,000 0,000 0,000
(bil) b b b b

**_la correlacion es significativa en el nivel 0,01 (bilateral).

Fuente. elaboracién propia a partir de los datos de la Superintendencia de Compa-

Nota. Correlaciones de los componentes del capital intelectual con los rendimientos

La correlacion més fuerte es entre el capital humano y el capital es-
tructural dado que presenta una correlacion positiva muy alta. El capital
empleado con respecto a los otros componentes del capital intelectual tiene

filas Valores y Seguros

financieros.
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una correlacion positiva baja. La correlacion entre el ROA y el ROE es posi-
tiva alta. Entre el ROA y los componentes del capital intelectual existen co-
rrelaciones positivas moderadas. Asimismo, entre el ROE y los componen-
tes del capital intelectual presentan correlaciones positivas moderadas. Se
demostr6é que todos los componentes del capital intelectual (HCE, SCE,
CEE) de las empresas del sector industrial son significativos con respecto
a los rendimientos financieros, debido a que el valor de su significancia es
menor a 0,01.

Tabla 19. Correlaciones del capital intelectual y rendimientos financieros empresas
industriales

VAIC ROA ROE

Rho 1,000
VAIC

Sig. (bil)

Rho 0,486** 1,000
ROA

Sig. (bil) 0,000

Rho 0,472**  0,891** 1,000
ROE

Sig. (bil) 0,000 0,000

**_la correlacidn es significativa en el nivel 0,01
(bilateral).

Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de la Superintendencia de Compa-
filas Valores y Seguros

Nota. Correlaciones del capital intelectual con los rendimientos financieros.

La correlacion entre el rendimiento sobre los activos y el capital in-
telectual es positiva moderada. Igualmente, la correlacion entre el rendi-
miento sobre el capital es positiva y moderada. Se demostr6 que el capital
intelectual es significativo con respecto al rendimiento sobre los activos y
al rendimiento sobre el capital, debido a que el valor de su significancia es
menor a 0,01.
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Verificacion de hipétesis

Prueba de hipétesis para diferenciar los sectores industrial y comercial

Una vez efectuadas las correlaciones, se pasa a realizar las pruebas de
hipétesis para verificar si existe diferencias entre los sectores industrial y
comercial, tanto para los componentes de capital intelectual (HCE, SCE,
CEE), el capital intelectual medido por el VAIC y los rendimientos finan-
cieros de las empresas.

Prueba de hipétesis para diferenciar el capital intelectual de los
sectores industrial y comercial

Planteo de la hipétesis

a. Modelo légico

H : no hay diferencia estadistica significativa entre el coeficiente del
valor afiadido intelectual (VAIC) de las empresas del sector industrial las
empresas del sector comercial.

H_: si hay diferencia estadistica significativa entre el coeficiente del
valor anadido intelectual (VAIC) de las empresas del sector industrial las
empresas del sector comercial.

b. Modelo matematico

¢. Modelo estadistico
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Regla de decision

Se rechaza la hipotesis nula si el valor de significacion asintética bila-
teral es menor que 0,05

Calculo de la prueba U de Mann-Whitney

Tabla 20. Prueba U de Mann-Whitney para el coeficiente del capital intelectual del
sector comercial e industrial

Estadisticos de prueba

Coeficiente del valor
anadido intelectual

U de Mann-Whitney 765205,000

W de Wilcoxon 1776958,000
Z -1,993

Sig. asintdtica(bila-

teral) 0,041

a. Variable de agrupacion: Sector

Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de la Superintendencia de Compa-
fiias Valores y Seguros

Nota. Estadisticos de la prueba U de Mann- Whitney para el coeficiente del capital
intelectual

Figura 10. Resumen de prueba de hip6tesis

Fuente. elaboracién propia

Conclusion

En el analisis realizado mediante la prueba U de Mann- Whitney se
evidencia que el valor de significancia bilateral calculado es menor a 0,05
por lo que se determina el rechazo de la hipotesis nula, y la aceptacion de
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la alterna, es decir, “hay diferencia estadistica significativa entre el coefi-
ciente del valor afiadido intelectual de las empresas del sector industrial y
el sector comercial”. Por lo que el capital intelectual del sector industrial y
el sector comercial es diferente entre los afios 2018 al 2023.

Prueba de hipétesis para diferenciar los rendimientos financieros
de los sectores industrial y comercial

Planteo de la hipotesis

a. Modelo légico

H : No hay diferencia estadistica significativa entre los rendimientos
de las empresas del sector industrial y los rendimientos de las empresas
del sector comercial.

H : Si hay diferencia estadistica significativa entre los rendimientos
de las empresas del sector industrial y los rendimientos de las empresas
del sector comercial.

¢. Modelo estadistico

Regla de decision

Se rechaza la hipoétesis nula si el valor de significacion asintética bila-
teral es menor que 0,05
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Calculo de la prueba U de Mann- Whitney

Tabla 21. Prueba U de Mann-Whitney para los rendimientos financieros del sector
comercial e industrial

Estadisticos de pruebaa

Retorno sobre Retorno sobre

los activos el capital
U de Mann-Whitney  745223,500 739586,000
W de Wilcoxon 1756976,500 1376342,000
Z -3,075 -3,380
Sig. asintética (bila-
0,002 0,001
teral)

a. Variable de agrupacion: Sector

Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de la Superintendencia de Compa-
fnias Valores y Seguros

Nota. Estadisticos de la prueba U de Mann- Whitney para los rendimientos.

Figura 11. Resumen de prueba de hipoétesis

Fuente. elaboracién propia

Nota. Resumen de la prueba U de Mann-Whitney para el coeficiente del capital
intelectual de los sectores industrial y comercial en los afos de estudio.

Conclusion

En el anilisis realizado mediante la prueba U de Mann- Whitney se
evidencia que el valor de significancia bilateral calculado es menor a 0,05
por lo que se rechaza la hipétesis nula y, por el contrario, se verifica que
“hay diferencia estadistica significativa entre los rendimientos de las em-
presas del sector industrial y los rendimientos de las empresas del sector
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comercial”; por lo que los rendimientos del sector industrial y el sector
comercial fueron diferentes entre los afios 2018 al 2023.

Prueba de hipétesis para diferenciar los componentes del capital
intelectual para los sectores industrial y comercial

Planteo de la hipétesis

a. Modelo logico

Ho: No hay diferencia estadistica significativa entre los componentes
del capital intelectual de las empresas del sector industrial y los compo-
nentes del capital intelectual de las empresas del sector comercial

H1: Si hay diferencia estadistica significativa entre los componentes
del capital intelectual de las empresas del sector industrial y los compo-
nentes del capital intelectual de las empresas del sector comercial

b. Modelo matematico

c¢. Modelo estadistico

Regla de decision

Se rechaza la hipotesis nula si el valor de significacion asintética bila-
teral es menor que 0,05
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Calculo de la prueba U de Mann- Whitney

Tabla 22. Prueba U de Mann-Whitney para los coeficientes de los componentes del
capital intelectual del sector comercial e industrial

U de Mann-Whitney 752547,000 754953,000 755932,000
W de Wilcoxon 1764300,000 1766706,000  1392688,000
Z -2,679 -2,548 -2,495

Sig. asintotica(bilateral) 0,007 0,011 0,013

a. Variable de agrupacion: Sector

Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de la Superintendencia de Compa-
fiias Valores y Seguros

Nota. Estadisticos de la prueba U de Mann- Whitney para los componentes del
capital intelectual

Figura 12. Resumen de prueba de hipdtesis

Fuente. elaboracion propia

Nota. Resumen de la prueba U de Mann-Whitney para los coeficientes de los
componentes del capital intelectual del sector comercial e industrial en los afios de
estudio.
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Conclusion

En el andlisis realizado mediante la prueba U de Mann-Whitney se
evidencia que el valor de significancia bilateral calculado es menor a 0,05
por lo que se rechaza la hipétesis nula, equivale decir que “hay diferencia
estadistica significativa entre los componentes del capital intelectual de las
empresas del sector industrial y los componentes del capital intelectual de
las empresas del sector comercial”, por lo que los rendimientos del sector
industrial y el sector comercial son diferentes entre los afios 2018 al 2023.

Conclusiones del estudio

Alolargo de esta investigacion se analizé el Capital Intelectual desde
diferentes dimensiones de las empresas del sector industrial y comercial,
ademaés de su relacién con el rendimiento de estas empresas. Se demostro
que las organizaciones que invierten en activos intangibles como conoci-
miento, habilidades de las personas, innovaciéon tecnolégica y relaciones
con los clientes tienden a aumentar su desempeno financiero. Mediante el
uso de las matemaéticas y la estadistica tanto descriptiva como inferencial,
se plantea las siguientes conclusiones:

Durante los afios 2022 y 2023, se presenta un descenso en la eficien-
cia de los componentes del capital intelectual (HCE, SCE, CEE) en am-
bos sectores, por lo que existe una reduccioén en las inversiones en activos
intangibles. Entre los elementos que conforman el capital intelectual, se
observo que el capital humano es el més significativo por lo que las em-
presas invierten mas en las habilidades, competencias y la experiencia de
los empleados. En el analisis de los rendimientos financieros se lleg6 a la
conclusion de que el rendimiento sobre los activos mostré un desempeno
menor al rendimiento sobre el capital. De igual manera, los rendimientos
financieros decrecen en los dos tltimos anos estudiados, lo cual refleja que
las empresas de ambos sectores obtienen utilidades menores a los afhos
anteriores.

El coeficiente de eficiencia del capital intelectual (VAIC), al igual que
sus componentes (HCE, SCE, CEE) tienen una correlacioén positiva media
con los rendimientos de las empresas comerciales e industriales. Con lo
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cual se concluye que las organizaciones que invierten en activos intangi-
bles como conocimiento, habilidades, innovacion tecnolégica y relaciones
con los clientes tienden a demostrar un mejor desempeifio financiero cuan-
do se miden con métricas como el retorno del capital y el retorno de los
activos. Cabe destacar que, entre los componentes, capital humano y capi-
tal estructural, existe una correlaciéon fuerte y positiva, es decir que, si se
presentan avances significativos en el HCE, es probable que esto también
conduzca a una mejora en el SCE, lo cual, a su vez, tiene un impacto po-
sitivo en el VAIC. Por otro lado, la correlacion entre los elementos, capital
humano y capital estructural, con respecto al capital empleado, es muy
débil, por lo que estos no lo afectan.

Los resultados mostraron que si existen diferencias significativas en
cuanto al nivel del capital intelectual que se presenta en los dos sectores
mencionados. Asi mismo, se observan discrepancias en los elementos HCE,
SCE y CEE de los dos sectores. Por otro lado, en cuanto a los rendimientos
financieros, los resultados mostraron que existe diferencia estadistica sig-
nificativa entre el sector comercial y el sector industrial. Se concluye que a
pesar de que en ambos sectores el capital intelectual afecta positivamente
al rendimiento financiero, las estrategias y estructuras organizacionales
varian sustancialmente, lo que podria influir en su rendimiento econémi-
co.
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