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Resumen

Introduccion: el conocimiento es reconocido como un factor
primordial en la nueva era de la economia del conocimiento, y el
capital intelectual como el principal derivador de valor. Objetivo:
determinar la influencia del capital intelectual en la rentabilidad
econdmica, y financiera de las empresas del sector de confeccién
textil del Ecuador en el periodo 2014 - 2019. Metodologia: se
utilizé el Modelo del Coeficiente Intelectual de Valor Anadido
(VAIC). Se construyd una base de datos a partir de la depuracion
de 1800 estados financieros de acuerdo con los requisitos meto-
doldgicos. Se aplicé un andlisis descriptivo y correlacional para
identificar la evolucion y asociacion de las variables; con la regre-
sién multiple se establecié la influencia del VAIC y las variables
de control en la rentabilidad. Resultados: E1 29,6 % de la rentabi-
lidad sobre activos y el 38,8 % de la rentabilidad sobre el patrimo-
nio, respectivamente son explicadas por el VAIC y las variables de
control, que corresponden al tamafio de las empresas y la razén
de endeudamiento. Conclusiones: El capital intelectual incide
positivamente en indicadores clave de las empresas como son la
rentabilidad econdmica y rentabilidad financiera representadas
porel ROAY ROE.

Palabras clave: Rendimiento financiero; Componentes del capital
intelectual; Modelo de medicién del capital intelectual; Medicion
del capital intelectual.

Clasificacién JEL: C4,J24,1.25,014

Abstract

Introduction: knowledge is recognized as a key factor in the
new era of the knowledge economy, and intellectual capital as
the main source of value. Objective: to determine the influence
of intellectual capital on the economic and financial profitabi-
lity of companies in the textile clothing sector of Ecuador in
the period 2014 - 2019. Methodology: The Value Added Inte-
llectual Coefficient (VAIC) Model was used. A database was
built from the filtering of 1800 financial statements in accor-
dance with the methodological requirements. A descriptive
and correlational analysis was applied to identify the evolution
and association of the variables; With multiple regression, the
influence of the VAIC and the control variables on profitabili-
ty was established. Results: 29.6% of the return on assets and
38.8% of the return on equity, respectively, are explained by
the VAIC and the control variables, which correspond to the
size of the companies and the debt ratio. Conclusions: Inte-
llectual capital positively affects key indicators of companies
such as economic profitability and financial profitability re-
presented by ROA and ROE.

Keywords: Financial performance; Intellectual capital com-
ponents; Intellectual capital measurement model; Intellectual
capital measurement.
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Introduccion

El conocimiento se ha convertido en el factor principal para crear valor en las organizaciones,
de ahi la importancia de adquirir capacidades para obtenerlo, integrarlo, comunicarlo y utilizar-
lo. Estas capacidades se desarrollan y se ponen de manifiesto a través de destrezas tangibles den-
tro de un proceso de aprendizaje continuo que conduce a capitalizar el conocimiento. El proce-
so de aprendizaje esta conformado por experiencias, criterios, informacion, valores, y creencias
de cada persona que se internalizan tanto a nivel individual como de la organizacion (Valencia,
2009; Navarrete de la O y Sanchez, 2022).

De estamanera, el proceso de aprendizaje tributa a todo tipo de organizacion, y permite crear
una ventaja competitiva sostenible a través de la habilidad de procesar informacion y convertir-
la en conocimiento. Mediante el proceso de aprendizaje continuo, el conocimiento adquiere la
virtud de expandirse y crecer en todas las direcciones dentro de la organizacion (Nonaka, 1994;
Stewart, 1998; Valencia, 2009; Sanchez et al., 2023). Con todo esto, el conocimiento se reconoce
como el recurso estratégico capitalizable, mas significativo, en la nueva economia. A medida que
se aprende, las empresas van capitalizando el conocimiento, e incrementando su capital inte-
lectual a fin de mejorar su desemperio organizacional, financiero y su competitividad en general
(Acuna-Opazoy Contreras, 2019; Bravo y Sanchez, 2022).

El conocimiento como recurso estratégico genera valor en las organizaciones haciéndo-
las mas competitivas mediante la agregacion de valor (Torrent, 2002). En este sentido, Sveiby
(1997), manifiesta que la expresion valor agregado, es utilizada para reflejar la capacidad de gene-
rar valor econdmico en las empresas a partir del conocimiento. Una aspiracion de toda empresa
es crecer, y esto se logra a través de buenas practicas de gestion del conocimiento que compren-
den su creacién, almacenamiento y difusion. Luego, cuando el conocimiento se expande, éste
desarrolla la facultad de convertirse en capital intelectual, y constituirse en el soporte de las or-
ganizaciones (Wiig, 1994; Pulic, 1998; Gomez et al., 2022).

Enlasociedad del conocimiento, la generacion del capital intelectual requiere de la inversion
en activos intangibles y no solamente en activos fisicos (Stewart, 1998). Estos activos intangibles
tales como destrezas, talentos, aptitudes, estructuras, procesos y relaciones son los que producen
valor agregado y enriquecen a los resultados econdmicos. Asi, De la Torre y Suarez (2016) con-
cuerdan en que los activos intangibles se reconocen como fuente sostenible de la ventaja compe-
titiva en las empresas, y estan representados por el capital intelectual.

Por su parte, para Villegas et al. (2017), el capital intelectual es un activo intangible no trans-
ferible, conformado por recursos humanos, estructurales y relacionales. Estos activos intangi-
bles no siempre estan reflejados en los estados financieros como tales, no obstante, crean valor
futuro, a partir del cual, se produce la ansiada ventaja competitiva, que se visibiliza a través del
capital intelectual. La visibilidad del capital intelectual se consigue mediante su medicion, cuyo
proceso entrafa una enorme dificultad; no obstante, se han hecho ingentes esfuerzos por esta-
blecer las maneras de medirlo y asociarlo con variadas metodologias (Alama et al., 2006; Armas
et al,, 2021; Aduna, 2022). Con este antecedente, esta investigacion pretende medir el capital
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intelectual con el empleo de una metodologia que utiliza un enfoque cuantitativo basada en los
valores financieros extraidos de los balances, que ademas los relaciona con los indicadores de
rentabilidad y busca comprender como influye sobre aquellos.

El estudio se dirige al sector econémico de la industria de confeccién textil en el Ecuador.
Este sector aporta con el 7% al PIB manufacturero a nivel nacional, y se constituye en el tercer
sector mas grande dentro de la industria manufacturera en el Ecuador. Ademas, este sector es
uno de los mas relevantes debido a su contribucién al Producto Interno Bruto (PIB), las nume-
rosas empresas que lo constituyen, y a la gran cantidad de empleos que formalmente generan.
El grupo de empresas de este sector produce una amplia gama de productos, entre los que se
encuentran principalmente las prendas de vestir en diversidad de materiales y usos como el de-
porte, uniformes de trabajo ejecutivos, uso casual, formal, escolar o de trabajo en general. Segin
el empleo generado, esta industria se ubica en el segundo lugar dentro del sector manufacturero,
pues genera alrededor de 158 mil empleos directos, y una cantidad aun mayor de empleos indi-
rectos, al relacionarse con 33 ramas productivas del pais. Sin embargo, la pandemia generada por
el Covid-19 golped en gran manera a este sector, tal es asi que las ventas disminuyeron en el 36%
con respeto al 2019 (INEC, 2020).

Este articulo inicia con la introduccién en donde se explica la relevancia del conocimiento,
el capital intelectual, 1a necesidad de estudiarlo y medirlo en las organizaciones; describe breve-
mente el sector econémico objeto de estudio, e indica el objetivo de la investigacion. Luego en la
revision de la literatura, se desarrollan los antecedentes, definiciones, componentes y enfoques
de medicion del capital intelectual y se detiene en explicar el modelo de medicion del Coeficien-
te Intelectual de Valor Afiadido que es el que se emplea para su medicion. Adicionalmente, se
hace alusion a los indicadores de rentabilidad (rentabilidad sobre activos y sobre patrimonio)
que constituyen las variables dependientes, sobre las cuales se estudia la influencia del capital
intelectual.

En el apartado correspondiente a la metodologia se cuantifican las unidades de analisis, y
se explica paso a paso el proceso de medicidon que conduce a la obtencion del Coeficiente Inte-
lectual de Valor Anadido, a través de sus componentes y mediante la aplicacion de formulas. Asi
también, se indica el modo de calculo de los indicadores de rentabilidad y el modelo economé-
trico utilizado. En los resultados se reporta las tablas que contienen los estadisticos descriptivos,
los coeficientes de correlacion de las variables de estudio, asi como los resultados del analisis de
regresion multiple y los modelos econométricos para la rentabilidad sobre activos (ROA) y la
rentabilidad sobre el patrimonio (ROE). Finalmente, se genera la discusion y las conclusiones
del estudio.

El propdsito de esta investigacion es determinar la influencia del capital intelectual en el
ROA y ROE de las empresas del sector de confeccion textil del Ecuador mediante el uso del mo-
delo Coeficiente Intelectual de Valor Afiadido (VAIC).
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2. Marco Teodrico
2.1 Capital Intelectual

En su forma explicita, el capital intelectual tuvo sus inicios en la década de los 90, cuando uno de sus
precursores Thomas Stewart escribio y public sus aportes relativos al tema en la revista Fortune, desde
entonces se ha concebido al conocimiento individual y colectivo, como algo factible de ser capitalizado.
Esasi como surgio la frase Capital intelectual, y desde entonces se le ha dado mayor impulso a su estudio
en el ambito de las organizaciones (Stewart, 1998).

La parte intangible de las organizaciones esta constituida por el capital intelectual que abarca
amplitud de componentes, e implica el entrenamiento de los trabajadores, la capacidad de aprender y
adaptarse a nuevas tendencias del mercado actual, las capacidades organizacionales, las capacidades de
atencion a las exigencias de los clientes, y 1a facultad de construir y mantener relaciones con sus stake-
holders. Con todo aquello, las organizaciones generan valor basado en el conocimiento, que, como una
lente de gran angular, amplia la visién en todas las direcciones, y provee de recursos para su desarrollo
integral, a fin de hacer frente alos retos del entorno (Quiroz y Yangali, 2018; Fernandez et al., 2022).

Se observa que los enunciados de diferentes investigadores sobre este tema concuerdan entre si, de
tal manera que, definen al capital intelectual como el material que se genera a partir de las experiencias,
informacion y conocimientos que tiene cada persona que forma parte de la organizacion. En esta con-
cepcidn se incluye a la propiedad intelectual conformada por los derechos de autor, marcas y patentes
que constituyen activos potentes para la generacion de riqueza (Nonaka, 1994; Stewart, 1998; Valencia,
2009; Gomez et al., 2020).

Por otra parte, el capital intelectual constituye una estrategia distintiva que coadyuva a hacer frente
a la competencia, ya que se considera una herramienta practica de identificacion de los activos intan-
gibles. Por tal razon, si las empresas gestionan apropiadamente sus activos intangibles desarrollaran el
potencial suficiente para convertirlos en un recurso estratégico (Tarigan et al., 2019). En torno a ello,
se afirma que el éxito de las organizaciones gira alrededor de su capital intelectual, que se lo considera
como el oro oculto que ain no hasido explorado por completo (Stewart,1998; Favero et al., 2020; Sagas-
tegui y Valiente, 2014; Hernandez y Bermudez, 2021).

2.2 Componentes del capital intelectual

Cabe destacar que diversidad de expertos del capital intelectual concuerdan en abordarlo desde tres
dimensiones que son: capital humano, capital estructural y capital relacional conocido también como
capital cliente (Stewart, 1998; Sanchez et al., 2007; Bueno et al., 2008). En alusién al capital humano, se
manifiesta que en pleno siglo XXI, este debe ser apreciado de lamisma manera, que, en la era industrial,
se aprecio a las plantas de produccion y maquinaria como ente derivador de valor econémico (Pulic,
2008). Por su parte, Diaz et al. (2009) se refieren al capital humano como el recurso clave y el activo
intangible mas importante dentro de la empresa conformado por destrezas, habilidades, creatividad y
experiencia, a mas de los conocimientos. Conocimientos que, poseen los empleados y que han sido ad-
quiridos alolargo del tiempo, que, ademas, se caracterizan por ser inicos, propios y estratégicos, y dotan



Maria del Carmen Gémez Romo, Andrés Francisco Lopez Gémez & Erika Vanessa Totoy Sinalin

a los empleados de atributos que los confiere la categoria de activos (Stewart, 1998; Tkachenko et al.,
2019).

Por otro lado, el capital estructural es considerado como el elemento mas independiente y estable
de la empresa puesto que, este capital tiene que ver con aspectos internos de la empresa, tales como,
procesos y sistemas organizacionales intangibles no humanos (Santos et al., 2011). A este componente
pertenecen las patentes, marcas comerciales, la tecnologia, y sistemas administrativos que en su conjun-
to estan en las empresas aun cuando sus colaboradores se hayan ido; por esta razon, al capital estructural
se lo considera como propiedad de la empresa (Stewart, 1998; Gutiérrez, 2020).

El capital relacional, denominado capital cliente, hace referencia a las relaciones con el entorno, asi
como a las relaciones externas con los stakeholders, proveedores, clientes, competidores e institucio-
nes, y otros agentes economicos interesados, que afectan directa o indirectamente ala empresa (Delga-
do-Verde et al., 2011; Mondal y Ghosh, 2012). Por otro lado, Bueno et al. (2008) afiaden que dentro del
capital relacional también se incluye a la imagen, reputacion y popularidad de la empresa en el entorno,
es decir, se valora el ambito social del mismo. Segtin Quiroz y Yangali (2018) resulta dificil determinar
cual es el valor que aporta este componente al capital intelectual en las empresas, por lo tanto, es nece-
sario que las empresas mantengan esfuerzos para su identificacién y medicion. Finalmente, se establece
que los tres componentes del capital intelectual procuran explicar el valor agregado que se crea en la
empresay se incorpora dentro de los activos intangibles en base al conocimiento.

2.3 Enfoques de medicion del capital intelectual

Elvalor de una empresa depende tanto de los activos intangibles como de los activos fisicos y finan-
cieros (Quiroz y Yangali, 2018). Sin embargo, las empresas estan tan adaptadas a los métodos de valo-
racién tradicionales que se enfocan a los activos tangibles y limitan a que los gerentes e investigadores
empiecen a explorar nuevos métodos para la medicion de los activos intangibles, por lo tanto, no se
aprovechan las oportunidades de aprendizaje relativos a la medicion (Sveiby, 2010). Medir el Capital
intelectual no es tarea facil, pues existen diferentes métodos de medicion con los que se obtienen distin-
tos resultados segin el enfoque y grado de importancia que confiera la empresa a los componentes del
Capital intelectual (Quiroz y Yangali, 2018).

Sveiby (2010) agrup6 los métodos de medicién de los intangibles en cuatro categorias asi: el
método de capital intelectual directo, de capitalizacion de mercado, de retorno de activos y de cua-
dro de mando integral. Si bien, algunos de los métodos tienen un enfoque cualitativo, otros lo hacen
desde lo cuantitativo, por ejemplo, Chu et al. (2011) hace énfasis en el enfoque del método de retor-
no de activos que senala al Coeficiente Intelectual de Valor Anhadido (VAIC) y al valor econdmico
afiadido (EVA) como los métodos mas distinguidos para la valoracion financiera. E1 VAIC y el EVA
son métodos de medicidn ttiles para esclarecer el valor financiero de los activos intangibles debi-
do a que se establecen con base a reglas contables establecidas, y ofrecen facilidad al momento de
comunicarnos. Ademas, estos métodos permiten la comparacién entre empresas del mismo sec-
tor. Con estos antecedentes esta investigacion utilizé el modelo de Coeficiente Intelectual de Valor
Anadido VAIC, que ha sido ampliamente aplicado en diversos investigadores, para medir el capital
intelectual (Bayraktaroglu et al., 2019; Aduna, 2022).
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2.4 Modelo Coeficiente Intelectual de Valor Ariadido

El modelo coeficiente intelectual de valor anadido (conocido como VAIC por sus siglas en inglés),
fue desarrollado por Pulic en 1998. Este tiene como objetivo medir y monitorear la eficiencia del capital
empleado y la eficiencia de los componentes del capital intelectual con base en cifras financieras exis-
tentes, mismo que ha sido utilizado en diferentes contextos (Pulic, 1998; Bayraktaroglu et al., 2019; Xu
yLiu, 2020).

En la figura 1 se representa el Coeficiente de Valor Afiadido (VAIC) de acuerdo con la metodologia
planteada por Pulic (1998; 2004). Este esta conformado por el coeficiente de eficiencia de capital em-
pleadoy el coeficiente de eficiencia del capital intelectual. A su vez, el coeficiente de eficiencia del capital
intelectual esta compuesto por el coeficiente de eficiencia de capital humano y coeficiente de eficiencia
del capital estructural. El calculo del Coeficiente Intelectual de Valor Afiadido (VAIC), sellevaa cabo en
seis pasos, estos pasos se detallan en el apartado de lametodologia. El siguiente esquema explica en qué
consiste el VAIC.

2.5 Rentabilidad

Segtin Faga y Ramos (2006) se denomina rentabilidad al beneficio, rendimiento o ganancia
econdmica que obtienen las empresas en un periodo de tiempo por la prestacion de bienes y/o ser-
vicios. Esto concuerda con Sdnchez (2002), que indica que la rentabilidad es el avance que tiene la
empresa durante un cierto tiempo. Asi es que la rentabilidad atestigua el presente de una empresa
con el fin de obtener resultados positivos que permitan valorar la eficiencia de las acciones reali-
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zadas. La rentabilidad se clasifica en rentabilidad econdémica y rentabilidad financiera (Gironella,
2005; Fernandez, 2018).

La rentabilidad econdmica o del activo, se refiere al rendimiento que tienen los activos de una
empresa para crear utilidad durante un periodo de tiempo, con independencia de su financiacion
que valora la eficiencia de la gestion empresarial; es decir, en términos econémicos determina si
una empresa es o no rentable (Hoz et al., 2008). Ademas, al no considerar su financiacién ya sea
con recursos propios o patrimonio de la empresa, los activos permitiran establecer si una empresa
no es rentable por carencia de politicas de financiacion o por problemas en el desarrollo de sus ac-
tividades econdmicas (Sanchez, 2002). De ahi que, la rentabilidad econémica como una medida de
capacidad de los activos se mide por el indice de rentabilidad sobre los activos (ROA), indicador que
busca conocer la eficiencia del activo para generar utilidades cuya formula esta dada por el cociente
entre la utilidad neta y los activos totales (SUPERCIAS, 2020).

La rentabilidad financiera denominada también ROE (retorno de fondos propios), es el rendi-
miento obtenido por los capitales de los socios, accionistas o propietarios de una empresa, general-
mente con independencia de la distribucion del resultado. Esto refleja la relacion que existe entre
la utilidad neta y el patrimonio equivalente a la inversién que han realizado los propietarios de la
empresa en un periodo de tiempo. En este sentido, el proposito de toda empresa es elevar la renta-
bilidad mediante mecanismos diversos que involucran la toma de decisiones de sus propietarios y
accionistas, de alli que a menudo es objeto de analisis y estudio (Sanchez, 2002; Veliz, 2023).

Las rentabilidades expresadas como ROA y ROE se calculan mediante féormulas que indican
las relaciones matematicas establecidas para el efecto. Asi es que, el ROA, como se menciond ante-
riormente, corresponde al cociente entre la utilidad neta y el valor de los activos totales, mientras
que el ROE es el cociente entre la utilidad neta y el patrimonio (fondos propios invertidos). En
cuanto al calculo de la variable de control, apalancamiento o razén de endeudamiento (DEBT) se
sefiala que, es el cociente entre el activo y el pasivo totales. Por otro lado, el tamafio de la empresa
se calcula mediante el logaritmo de los activos totales (Diaz et al., 2009; Pardo-Cueva et al., 2017;
SUPERCIAS, 2020).

3. Metodologia

Esta es una investigacion cuantitativa, de tipo longitudinal, y de nivel descriptivo-explicativo,
que utilizé el Modelo de Coeficiente Intelectual de Valor Anadido (VAIC) mediante el método
planteado por Pulic (1998; 2004), que ha sido ampliamente utilizado por varios investigadores
como Gomez et al. (2022), Tarigan et al., (2019), Chu et al., (2011) en diferentes paises del mundo.
Este modelo se desarrolla en seis pasos, conforme se indica en la tabla 1, en donde constan las for-
mulas que se aplicaron para encontrar el VAIC y sus componentes que se muestran también en la
figural.

Se utiliz6 informacién proveniente de los estados financieros anuales de las empresas del sec-
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tor de confeccién textil del Ecuador, identificadas por la Clasificacién Internacional Industrial
Uniforme (CIIU) 1410 (fabricacion de prendas de vestir, excepto prendas de piel) y CITU 1430 (fa-
bricacion de articulos de punto y ganchillo). Los estados financieros fueron tomados de la base de
datos de la Superintendencia de Companias, Valores y Seguros del Ecuador de los afios 2014-2019
(SUPERCIAS; 2020).

El total de empresas pertenecientes al sector textil fue de 1880 cuya informacion necesito ser
depurada; luego de aquello, el nimero de empresas se redujo a 270. La depuracion fue el resulta-
do de la verificacion del cumplimiento de requisitos indispensables para aplicar los calculos, estos
requisitos fueron: los beneficios operativos, la cuenta sueldos y salarios, el patrimonio y la utilidad
neta, no deben estar en cero, y tampoco deben presentar valores negativos. Por otro lado, se eli-
gi6 solamente a aquellas empresas que se mantuvieron activas durante todo el periodo de estudio
2014-2019, y a aquellas que no presentaron valores atipicos. Asi es como se conformo un conjunto
de 45 empresas que cumplieron los requisitos para este estudio.

Por otro lado, se calculd las rentabilidades sobre activos y sobre patrimonio, respectivamente
(ROA yROE). También se calculé la razén de endeudamiento y el tamafio (DEBT Y FSIZE) de las
empresas, que constituyen las variables de control. Los calculos se desarrollaron con la aplicacion
de las expresiones algebraicas que constan en las tablas 1y 2.

Tabla 1
Formulas del proceso de obtencion del Coeficiente Intelectual de Valor Afiadido
Pasos Férmulas
Primero Valor Afiadido (VA)

= Beneficio Operativo (P) + Costos de empleados (C) +
Depreciacion (D) + Amertizacién (A)
Segundo Coeficiente de Eficiencia del Capital Humano (HCE)
(VA)Valor Afiadido

= (HC) Capital Humano = Total Sueldos y Salarios

Tercero Coeficiente de Eficiencia del Capital Estructural(SCE)
(SC) Capital Estructural = Valor afiadido — Total Sueldos y Salarios

(VA) Valor Ahadido
Cuarto Coeficiente de Eficiencia del Capital Intelectual (ICE)

= (HCE) Coeficiente de eficiencia del Capital Humano + (SCE) Coeficiente de
eficiencia del Capital Estructural.
Quinto Coeficiente de Eficiencia del Capital Empleado (CEE)
(VA)Valor afiadido
" (CE) Valor en libros de los activos netos de la empresa
Sexto Coeficiente Intelectual de Valor Afiadido (VAIC)

= (ICE) Coeficiente de Eficiencia del Capital Intelectual + (CEE) Coeficiente de
Eficiencia del Capital Empleado.

Nota: Pulic (1998; 2004).
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Tabla 2

Formulas para obtener las rentabilidades y las variables de control

Rentabilidad Formulas

Utilidad Neta
ROA Rentabilidad de activos = ———
Activo Total

ROE Utilidad Neta

Rentabilidad financiera = - - — -
Patrimonio (fondos propios invertidos)

DEBT 3 Pasivo Total
Apalancamiento o Razén de Endeudamiento = ————
Activn Total
FSIZE Tamaiio de la empresa = Logaritmo de los activos totales.

Nota: Elaboracién propia en base a Diaz et al. (2009), Pardo-Cueva et al. (2017) y
SUPERCIAS (2020).

Los datos fueron procesados con el software estadistico SPSS (version 25) con el que se llevo a
cabo los analisis correspondientes para la obtencién de los estadisticos descriptivos (promedios, des-
viaciones tipicas, valores maximos, minimos), ademas de los analisis de correlacion y de regresion
lineal multiple con el propdsito de hacer una estimacion del efecto del capital intelectual expresado a
través del VAIC, y de las variables de control (razén de endeudamiento y tamario de laempresa), en la
rentabilidad sobre activos (ROA) y la rentabilidad sobre el patrimonio ROE.

Con los resultados de los analisis aplicados se hizo posible la comprobacion de la hipdtesis de la

investigacion que establece lo siguiente:

El capital intelectual influye en la rentabilidad de las empresas del sector de confeccion textil del

Ecuador, periodo 2014-2019.

Los modelos econométricos empleados son los siguientes:
MODELO 1: ROA = Bo+ B1VAIC + B2FSIZE + B3DEBT + ¢

MODELOQO 2: ROE = o+ B1VAIC + B2FSIZE + B3DEBT + ¢ ;
En dénde:
ROA = Rentabilidad sobre activos
ROE = Rentabilidad sobre patrimonio

Bo, pn = Estimadores de la regresion

VAIC = Coeficiente Intelectual de Valor Afiadido
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DEBT = Razé6n de endeudamiento (razon entre el pasivo total y activo total).

FSIZE = Tamano de la empresa (logaritmo de los activos totales).

4. Resultados
4.1 Andlisis descriptivo

En la tabla 3 se muestran los estadisticos descriptivos del Coeficiente Intelectual de Valor Ana-
dido (VAIC), ademas de algunos de sus componentes como: el coeficiente de eficiencia de capital
humano (HCE), coeficiente de eficiencia de capital estructural SCE y coeficiente de eficiencia de ca-
pital empleado (CEE), debido a que autores como Stewart (1998), Sanchez et al. (2007), Bueno et
al. (2008), Diaz et al. (2009), los senalan al capital humano, capital estructural y capital empleado,
como componentes basicos del capital intelectual. Ademas, se toma en consideracion que el VAIC
esta compuesto por HCE + SCE + CEE como se aprecia en la representacion de la figura 1 Pulic (1998;
2004). Asi, a continuacion, se reporta el promedio, desviacion tipica, y los valores minimos y maximos
correspondientes.

Tabla 3

Estadisticos descriptivos del VAIC, HCE, SCE y CEE en el periodo 2014 al 2019

Variables/Estadisticos/ Afios 2014 2015 2016 2017 2018 2019
VAIC  promedio 4,998 4,599 3,972 4228 47284 4391
Desviacion tipica 2,365 2,025 0,987 1982 1,701 1,943
Minimo 1,402 2,631 1,832 1,055 1,663 1,675
Méximo 13328 14,546 6,131 482 9,154 10238
HCE Promedio 2,049 1,797 1,846 1982 1,965 1,929
Desviacién tipica 1,255 0,672 0,609 0834 0723 0,718
Minimo 1,154 1,034 1,081 1,055 1,050 1,007
Méximo 7,839 3,699 4015 4822 4324 4,360
SCE Promedio 0,413 0,380 0,407 0426 0429 0,416
Desviacion tipica 0,195 0,186 0172 0,188 0,186 0,196
Minimo 0,133 0,038 0075 0,052 0,047 0,007
Méximo 0,872 0,730 0,751 0,793 0,769 0,771
CEE Promedio 2,536 2,421 1,719 1,819 1,889 2,046
Desviacion tipica 2,259 2,089 0,935 1266 1,604 1,847
Minimo 0,091 0,412 0,041 0,409 0252 0212
Méximo 11,579 12,470 4216 8434 7473 8,654

Nota: Elaboracion a partir de los resultados reportados por el software estadistico SPSS 25
al analizar los balances financieros de las empresas del sector de confeccion textil del
Ecuador.
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De estos resultados, se establece que el promedio de promedios del VAIC en el periodo de estu-
dio es de 4,412 con un coeficiente de variacion de 41,56% (relacion porcentual entre desviacion tipica
promedio del periodo 1,833 y 4,412), que implica que existe una considerable variacion en los valores
del VAIC alo largo de los seis aflos de estudio. Al analizar los valores estadisticos descriptivos del Coe-
ficiente Intelectual de Valor afadido, se encontrd que su promedio disminuyé en 20,52% del aiio 2014
al 2016; mientras que, en el periodo 2016 al 2019 hubo un crecimiento del 10,5%. Por otro lado, si bien,
el promedio mas alto para el VAIC se exhibe en el ano 2014, y el mas bajo en el 2016, se aprecia que
no existen diferencias altas en las variaciones representadas por la desviacion tipica. Asi, en el 2014 la
desviacion tipicafue de 2,365y en el 2019 fue de 1,943. Lo descrito sugiere que las empresas del sector
objeto de estudio, no exhiben diferencias altas, sino mas bien, puede considerarse que existen simili-
tudes del capital empleado, capital humano y capital estructural.

En la tabla 4 se muestran los resultados de los estadisticos descriptivos (promedios, desviacion
tipica, valores maximos y minimos) de las variables dependientes rentabilidad economica (ROA) y
rentabilidad financiera (ROE) durante los seis afios (2014-2019).

Se observa que, el ROA describié un descenso del 11,67% al 5,20% en el periodo 2014 al 2019.
Mientras que, al analizar el comportamiento de los valores del ROE, se identifico que del afio 2014 al
2016, decrece del 34,58% al 20,59%, y siguié disminuyendo de manera sostenida en los afios subsi-
guientes hasta llegar al afio 2019. Estos resultados sugieren que amerita investigar las causas de este
notorio descenso. En resumen, al comparar la evolucion que han tenido los dos indicadores de renta-
bilidad en el periodo de estudio se determina que el ROE tuvo un descenso notorio y sostenido; por el
contrario, el ROA presenta una disminucion paulatina en el mismo periodo.
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4.2 Andlisis correlacional

En la tabla 5 se muestran los coeficientes de correlacion de Pearson para el Coeficiente Intelec-
tual de Valor Afiadido (VAIC), HCE, SCE, CEE, rentabilidad sobre activos (ROA), rentabilidad sobre
patrimonio (ROE), razén de endeudamiento (DEBT) y tamaiio de la empresa (FSIZE), para los nive-
les de significacion del 5%y del 1%.

Tabla 5

Andlisis de correlacion del VAIC, HCE, SCE, CEE, las rentabilidades y las variables de
control del sector de confeccion textil en Ecuador, periodo 2014- 2019

VAIC HCE SCE CEE ROA ROE DEBT FSIZE

VAIC Correlacién 1
de Pearson
Sig. (bilateral)
HCE Correlacién 0,324" 1
de Pearson
Sig. (bilateral) 0,034
SCE Correlacién 0,336"  0,840™ 1
de Pearson
Sig. (bilateral) 0,028 0,000
CEE  Correlaciéon 0,817 0,279 0,195 1
de Pearson
Sig. (bilateral) 0,000 0,070 0,210
ROA  Correlaciéon 0,296" 0,430"" 0,232 0,020 1
de Pearson
Sig. (bilateral) 0,085 0,004 0,134 0,897
ROE Correlacion 0,511" 0,071 0,123 0,570 0,582" 1
de Pearson
Sig. (bilateral) 0,000 0.651 0.433 0,000 0,000
DEBT Correlacion 0,337" -0,399"  -0,348" 0,588" -0,415" 0370" 1
de Pearson
Sig. (bilateral) 0,027 0.008 0,022 0,000 0,006 0.015
FSIZE Correlacion 0,368" 0,597 -0,460" 0,015 0,218 0,032 0,156 1
de Pearson

Sig. (bilateral) 0,015 0,000 00,002 0,923 0,160  0,0840 0,318

*_ La correlacion es significativa en el nivel 0,05 (bilateral).
** La correlacion es significativa en el nivel 0,01 (bilateral).

Nota: Elaboracién propia con base a los resultados alcanzados y procesados en el software
estadistico SPSS 25, a partir de los balances financieros de las empresas del sector de
confeccion textil del Ecuador, periodo 2014-2019.

El VAIC presenta correlaciones significativas moderadas de 0,324 (*) y 0,336 (*) con el HCE y
SCE, mientras que con el CEE la correlacion es fuerte 0,817 (**). De manera similar ocurre con las
variables de control que exhiben correlaciones significativas moderadas con el VAIC de 0,337 (*) y
0,368 (*). Por otra parte, amerita notar que existe una fuerte correlacion entre el HCE y SCE (0,84
(**), no asi con el CEE con el que no presenta correlacion significativa.

Ademas, se presentan las correlaciones de ROA y ROE, de modo que se observan correlaciones
significativas moderadas del ROA solamente con el HCE 0,430 (**), y del ROE solamente con el CEE
0,570 (**), mientras que ninguna de las dos rentabilidades tiene correlaciones significativas con el
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SCE. Sin embargo, es importante establecer si existe correlaciones significativas en conjunto del
VAIC con las rentabilidades para dar paso al analisis de estimacion con la regresion multiple, puesto
que también se aprecian correlaciones significativas del VAIC con las variables de control.

Cabe destacar que tanto larentabilidad econémica (ROA) como la rentabilidad financiera (ROE)
presentaron correlaciones significativas y positivas con el coeficiente VAIC para los niveles de signi-
ficancia indicados como se muestran en la tabla 5. Asi, los coeficientes de correlacion de Pearson para
las rentabilidades muestran: ROA 0,269* y ROE 0,511** para el 5% (*) y el 1% (**) de significancia res-
pectivamente. Esto refleja la asociacion entre ellos, lo que confiere importancia al capital intelectual
dentro la operacion de las empresas.

4.3 Andlisis de regresion miiltiple

Enlatabla 6 se muestran los resultados del analisis de regresion lineal multiple a partir del cual se
hace la estimacion del ROA y del ROE, en funcion del VAIC y las variables de control, razén de endeu-
damiento (DEBT) y tamano de la empresa (FZISE).

Losresultados del modelo de regresion lineal multiple presentados en la tabla 6, también dan evi-
dencia de la asociacion y la influencia del VAIC con la rentabilidad sobre activos y de la rentabilidad
sobre el patrimonio. Asi, los coeficientes estandarizados p son de 0,343 y de 0,456, para el ROA y el
ROE respectivamente. Ademas, se muestra la existencia de una alta significancia a través del valor p
inferior a 0,001 (p valor < 0,001) para el 1% de nivel de significancia, pues con valores inferiores a 0,05
se identifica la significancia estadistica (p < 0,05). Estos resultados conducen a la comprobacion de
la hipétesis de la investigacion que afirma que el capital intelectual influye en la rentabilidad de las
empresas del sector de confeccion textil del Ecuador, periodo 2014-2019.

Ademas, los resultados indican que la presencia de interacciones entre las variables predictoras
o independientes (VAIC, FSIZE, DEBET), y ambas rentabilidades (ROA y ROE) es altamente sig-
nificativa. Adicionalmente, el valor del R cuadrado ajustado en el modelo 1, explica el 29,6 % de la
varianza del ROA. Mientras que, en el modelo 2, explica el 38,8 % de la varianza del ROE. Con los va-
lores encontrados se concluye que el capital intelectual medido por el VAIC tiene impacto a un nivel
moderado y altamente significativo en la rentabilidad de las empresas del sector de confeccion textil
del Ecuador periodo 2014-2019 (ver tabla 6).
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Tabla 6

Resultados de la regresion lineal multiple para las rentabilidades ROA y ROE en funcion VAIC,
DEBT y FZISE en el periodo 2014-2019

ROA ROE
Variables Estadisticos / Rentabilidades
(Modelo 1) (Modelo 2)
Coeficiente estandarizado B 0,343 0,456**
VAIC
t— test 5,996 8,559
Significancia 0,000 0,000
DEBT Coeficiente estandarizado p - 0,477 ** 0,023
t— test - 3,573 0,439
Significancia 0,000 0,661
FZISE Coeficiente estandarizado B - 0,255 ** - 0,342 **
t— test - 4,890 -7,016
Significancia 0,000 0,000
Constante del coeficiente 0,312 0,598
R cuadrado ajustade 0,296 0,388
** Significancia al 0,01

Fuente: Elaboracion en base a los resultados alcanzados y procesados en el software
estadistico SPSS 25 a partir de los balances financieros de las empresas del sector de
confeccion textil.

Los modelos generados del analisis de regresion lineal multiple son los siguientes:
Modelo 1: ROA= 0,312 + 0,343 VAIC - 0477 DEBT - 0,255 FSIZE

Modelo 2: ROE = 0,598 + 0,456 VAIC + 0,023 DEBT - 0,342 FSIZE

5. Discusion

Al comparar los promedios del VAIC del sector textil con los del sector carrocero en el Ecuador,
estudiado por Gomez et al., (2022), se encontro6 que el promedio general del VAIC para el periodo
2014-2019 en el sector textil fue de 4,412; mientras que, en el sector carrocero para el mismo periodo,
fue de 5,134. Estoimplica que el coeficiente intelectual de valor aiiadido del sector carrocero superaen
14 % al del sector textil, lo que se explica porque la dinamica empresarial del sector carrocero requiere
de mayor inversion en tecnologia y capacidades del talento humano para mantener los estandares y
exigencias de calidad, debido alos requerimientos paralos medios de transporte que llevan consigo el
compromiso de precautelar la vida de las personas, y disminuir al maximo los riesgos posibles.
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El estudio realizado por Higuerey et al. (2020) muestra que, en las empresas de comunicacion en
el Ecuador, la eficiencia se vio afectada positivamente por el capital humano, el estructural, el inte-
lectual, y por la suma del capital intelectual mas el capital empleado, es decir por el VAIC. De manera
analoga, en el presente estudio se establecio que la eficiencia financiera expresada mediante la renta-
bilidad sobre activos y la rentabilidad sobre el patrimonio, también se vio afectada positivamente por
el VAIC. Por otro lado, Herrera et al. (2021), en su investigacion llevada a cabo en el mismo periodo
de esta investigacion (2014-2019), establecieron que, el capital intelectual medido por la metodologia
VAIC, afecta significativamente al riesgo de las compariias de comunicacion en el Ecuador. De acuer-
do con lo expresado, se establece que todo el bagaje que encierra el capital intelectual influye a las
diferentes aristas empresariales relacionadas con la eficiencia.

Estainvestigacion establece que el ROA se correlaciond significativamente con el HCE, no asi con
el SCE y el CEE; por otro lado, el ROE, presento correlacion significativa solamente con el CEE. Estos
resultados difieren con lo obtenido por Pardo-Cueva et al. (2017) quienes mostraron que el ROA y el
ROE estan relacionados de manera positiva con el HCE, el SCE, y el CEE. Esta diferencia se justifi-
ca porque el estudio de Pardo-Cueva et al. (2017) engloba a un grupo de empresas mas amplio en el
Ecuador como es el sector industrial, en el afio 2016; sin embargo, se aprecia la existencia de correla-
ciones significativas entre los componentes identificados en la metodologia VAIC con las rentabili-
dades de las empresas en el Ecuador. Esto concuerda también con los hallazgos de Pardo-Cueva et al.
(2018) en su estudio realizado en las empresas manufactureras del Ecuador en el periodo 2012-2016
en el que establecieron correlaciones significativas positivas entre el ICE (HCE + SCE) y el CEE.

Estudios empiricos realizados en afios anteriores en Hong Kong, Malasia, Ecuador e Indonesia
utilizaron el método del Coeficiente Intelectual de Valor Afiadido VAIC (Chu et al., 2011; Moham-
madghorban et al., 2013; Pardo-Cueva et al., 2017; Tarigan et al, 2019). Los resultados de estos estu-
dios concuerdan en que el capital intelectual tiene una correlacion positiva con la rentabilidad de las
empresas de diferentes sectores econémicos, y ademas tiene influencia sobre el ROA y el ROE. Por
otro lado, se aprecia a través de las cifras procedentes de los estados financieros que la inversion en los
activos intangibles puede verse reflejado en una mayor rentabilidad al final del ejercicio econdmico.

El estudio de Bravo y Sanchez (2022) que se llevd a cabo con una metodologia diferente ala de la
presente investigacion, también puso en evidencia, la relacion entre los componentes del capital in-
telectual y el desempeiio organizacional en un astillero peruano, en donde se aplicaron 92 encuestas;
el mencionado estudio concluyo que existe la necesidad del fortalecimiento de los intangibles. Por
otro lado, Faraji et al. (2022), en su estudio bibliométrico donde mapea la estructura conceptual del
capital intelectual, establecen que la palabra mas utilizada en Asia, Europa, América del Norte, Ocea-
niay Africa es desempefio, mientras que en América del Sur, la palabra mas utilizada es innovacion,
de lo que se colige que, en Ecuador como en los paises del Cono Sur, la gestion de los intangibles atin
necesita ser desarrollada para potenciar el desempefio de las empresas; pues, varios de los estudios
citados en esta investigacion se respaldan a través de los resultados, que el capital intelectual influye
positivamente, y de manera significativa en el desempenio financiero y organizacional.

Ademas, es relevante sefialar que varias investigaciones corroboran laimportancia de gestionar el
capital intelectual en las organizaciones, en virtud de que se relaciona con la gestion del conocimiento
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y conjuntamente influyen de manera positiva en multiples aspectos del desempefio y crecimiento or-
ganizacional, basados en la calidad de sus productos y servicios. Asi es como se relaciona también con
la competitividad, que se ha venido incrementando en las tiltimas décadas en América Latina dentro
de las nuevas economias (Gasco, 2001; Chamba et al., 2020; Giampaoli et al., 2021; Gomez, 2021).

6. Conclusiones

La ejecucion de esta investigacion contribuye al sector de confeccion textil del Ecuador y al pro-
fesional que aspira desplegar capacidades en tareas de gestion. Puesto que, al establecer la influencia
que tiene el capital intelectual sobre la rentabilidad, a través de la generacién de componentes estra-
tégicos, permite alcanzar objetivos, competir y mantenerse en los mercados.

Los resultados de esta investigacion permiten a los directivos del sector de confeccion textil, in-
tensificar labtuisqueda de mejores estrategias de apoyo para el desarrollo de los activos intangibles. De
ahi que, una vision consolidada y amplia sobre el manejo de los recursos intangibles con base en el
aprendizaje y alos resultados financieros, contribuyen ala mejora continua en la gestién organizacio-
nal para hacer frente a las exigencias del entorno que cada vez es mas competitivo.

Lametodologia utilizada, si bien emplea informacion financiera como elementos concretos, obje-
tivos y evidenciables para el calculo del coeficiente intelectual de valor anadido, deja por fuera a todas
aquellas empresas que por alguna razon presentan sesgos, inconsistencias o ausencia de las cifras fi-
nancieras requeridas para el calculo. No obstante, no se quiere decir que aquellas empresas no cuen-
tan con capital intelectual, debido a qué, éste como el conocimiento, es inherente al desenvolvimiento
delas personas. En estos casos, entonces, se debera acudir a otra metodologia que permita hacer acer-
camientos o registros de los intangibles para su medicion, y a partir de ello, investigar sus relaciones e
incidencia con aspectos de interés para la empresa.

Al sugerir que el VAIC, incide positivamente en indicadores clave de las empresas como son la
rentabilidad economica y rentabilidad financiera representadas por el ROA'Y ROE, se abren oportu-
nidades para nuevas investigaciones. En las nuevas investigaciones, se considera relevante tomar en
cuenta factores estratégicos de la Gestion empresarial como por ejemplo la Gestion del conocimiento,
la Gestion de la confianza y la cultura organizacional con el fin de crear o facilitar procesos y ambien-
tes para la capitalizacion del conocimiento. De esta manera, es factible visualizar su impacto en los
beneficios financieros, y en otros aspectos, tales como, la responsabilidad social empresarial, que sean
capaces de canalizar los esfuerzos de las organizaciones para elevar la calidad de vida de su entorno.
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