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RESUMEN

En la actualidad, es comiinmente aceptado que la dotacion de recursos y capacidades de caracter intangible se ha
convertido en el elemento diferenciador entre empresas. Sin embargo, sélo un grupo reducido permiten la obtencion
de una ventaja competitiva siendo son la fuente principal de creacion de valor, las denominadas competencias
basicas. La mayor parte de los estudios que relacionan los intangibles con los resultados de las empresas consideran
unicamente el stock que posee la empresa, y no analiza la gestion llevada a cabo. Nuestro objetivo es verificar si una
gestion mas eficiente de estos recursos tiene una incidencia en los resultados financieros, medidos a través del ROA,
de un modo sostenible. Para alcanzar este objetivo, se llevo a cabo un estudio de campo, realizando llamadas telefo-
nicas a los directivos financieros de las empresas del Pais Vasco, obteniéndose evidencia positiva a favor de la
hipétesis planteada.
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Management of Firms' Intangibles and Their Impact on
Sustainable Financial Performance

ABSTRACT

It is widely accepted that the allocation of intangible resources and capabilities has become the difference between
firms. However, only a few of them allow to gain a competitive advantage, so-called core competencies. Most of the
studies about to the intangibles and firms performance consider only the stock held by the company, and they do not
considered intangibles management. Therefore, our objective is to test whether the core competencies management
translates into improved sustainably performance, measured through ROA. To this end, a field study was performed,
by making telephone calls to Basque Country companies’ financial managers, and favorable evidence was obtained.
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1. INTRODUCCION

En la actualidad, la dotacion de recursos materiales y financieros de las em-
presas no constituye un elemento diferenciador y no permite la obtencion de
ventajas competitivas sostenibles, siendo los intangibles la fuente de competiti-
vidad basica empresarial (Lev y Zambon 2003; Corrado et al., 2009), especial-
mente aquellos intangibles basados en el conocimiento.

Las empresas han respondido a este entorno competitivo en dos sentidos:
deshaciéndose de las estructuras integradas y dando mayor peso e importancia a
la gestion de los flujos de conocimiento. La integracion vertical de las empresas
de la era industrial se ha sustituido paulatinamente por una red de estrechas
colaboraciones. Las tradicionales economias de escala deben ser complementa-
das, y en ocasiones, reemplazadas por unas amplias economias de red. La im-
portancia del conocimiento y de los recursos de caracter intangible debe tener su
reflejo y ponerse de manifiesto de un modo diferenciador entre la gestion de las
empresas que forman parte de la “vieja” y la “nueva” economia (Bose y Tho-
mas, 2007). Las empresas deben enfocar su gestion hacia los intangibles y la
generacion de conocimiento organizativo, como base para fortalecer su compe-
titividad (Tejedo y Alfaro, 2014). El éxito y el liderazgo, inclusive en sectores
tradicionales, se sustentan en la gestion del conocimiento de la cadena de valor
en la cual la empresa participa (Prahalad, 1983; Holsapple y Singh, 2001, Ce-
peda, 2006; Holsapple et al., 2007).

Existen numerosos trabajos que recogen la existencia de una relacion entre el
stock de intangibles y los resultados empresariales (Jardon y Martos, 2008). De
hecho, tal y como muestran trabajos como Garcia-Merino et al. (2008) y Steen-
kamp y Kashyap (2010), el interés por los intangibles no se produce unicamente
en la comunidad académica, sino que también hay un creciente interés por parte
de la comunidad empresarial.

Sin embargo, para entender la capacidad de las empresas de lograr una ven-
taja competitiva de un modo sostenible, mas alla del stock de conocimiento
resulta relevante el analisis del flujo de conocimiento (Rastogi, 2000). Es nece-
sario llevar a cabo un andlisis dindmico de flujos de generacion de conocimiento
frente al planteamiento estatico tradicional orientado al sfock de conocimiento
existente (Seleim y Khalil, 2011). El mantenimiento de una posiciéon competi-
tiva esta directamente vinculado a la gestion del stock de conocimientos con-
trolado por la empresa. La capacidad de adquirir y aplicar el saber y los
conocimientos, constituyen la nueva fuente de riqueza (Handy, 1994). La im-
portancia de la gestion de los intangibles, desde un visto estratégico, y su vin-
culacion con los resultados empresariales practicamente no ha sido abordada en
la literatura (Kianto ef al., 2013), siendo éste el planteamiento que se llevara
cabo en este trabajo.
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Por otro lado se ha de tener en cuenta que no todos los intangibles tienen
igual importancia; siendo las denominadas competencias bdsicas la base de la
ventaja competitiva de las empresas, y por tanto sobre las que la empresa debe
centrar su gestion. Cabe esperar que una gestion adecuada de estas competen-
cias basicas permita a las empresas obtener ventajas competitivas y mejores
resultados econdmicos, de un modo sostenible. El objetivo de nuestra investiga-
cion es establecer una relacion entre la gestion de los intangibles, en concreto
aquellos que constituyen una competencia basica, y el resultado econémico.

Para cumplir este objetivo, llevamos a cabo una encuesta a directivos finan-
cieros del Pais Vasco, para recoger informacion sobre los esfuerzos que han
llevado a cabo en la gestion y fortalecimiento de sus competencias basicas, y se
ha analizado los resultados financieros logrados por estas empresas. Los resul-
tados del analisis confirman que las empresas que gestionan de un modo mas
activo sus intangibles obtienen un mejor resultado.

Este trabajo se estructura como sigue: en la siguiente seccion, tras con una
breve explicacion del enfoque de Recursos y Capacidades, se justifica el papel
cada vez mas relevante que tienen los intangibles en la competitividad empresa-
rial, y sobre los resultados empresariales. A continuacion se detalla la metodo-
logia seguida en este estudio, describiéndose la muestra empleada y el
procedimiento empleado. En la cuarta seccion se analizan los resultados obteni-
dos, y, finalmente, se presentan las concusiones del estudio.

2. LOS RECURSOS INTANGIBLES BASADOS EN LA
ECONOMIA DEL CONOCIMIENTO

2.1. El impacto decisivo de los intangibles en la competitividad
empresarial: un enfoque basado en recursos

En direccion estratégica coexisten dos perspectivas complementarias para
entender la creacion de valor: el enfoque de la Organizacion Industrial (Porter,
1980, 1985) y el enfoque basado en los Recursos (Wernelfelt, 1984; Barney,
1986; Prahalad y Hamel, 1990). Durante las dos tltimas décadas, se ha produ-
cido un cambio fundamental en el campo de la direccion estratégica a la hora de
explicar las diferencias en los resultados inter-empresariales, pasando de un
planteamiento centrado en el sector a un planteamiento basado en los recursos
(Hoopes et al., 2003). Siguiendo este enfoque, la dotacion de recursos, el se-
guido mayoritariamente para explicar la obtencion de rendimientos anormales.

Sin embargo, no todos los recursos presentan la misma importancia para el
éxito empresarial. Solo los recursos con ciertas caracteristicas pueden generar
una posicion diferenciadora respecto de los competidores. Los recursos que
presenten valor, escasez, inimitabilidad, y no-sustituibilidad (requisitos VRIN)
son considerados “recursos criticos” (Wernefelt, 1984), “factores estratégicos”
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(Barney, 1986), activos estratégicos (Amit y Schoemaker, 1993), “recursos
estratégicos” (Peteraf, 1993). Los intangibles son aquellos que, debido a su falta
de base fisica o financiera y que requieren un proceso de generacion y acumula-
cion lento, que mas facilmente cumplen los requisitos del criterio VRIN, y por
tanto mas frecuentemente se convierten en factores basicos de competitividad
(Lev, 2001).

Blair y Wallman (2001, p. 3) definen los recursos intangibles como “factores
no fisicos que contribuyen o son empleados en la produccion de bienes y pres-
tacion de servicios, o se espera de ellos que generen beneficios futuros para los
individuos o empresas que controlan el uso de estos factores”.

Asi como una derivacion del RBV, se desarrolla el enfoque basado en los re-
cursos Intangibles o también denominado enfoque basado en el Capital Intelec-
tual (Hudson, 1993; Brooking, 1996; Bontis, 1996, 1998; Edvinsson y Malone,
1997; Stewart, 1997; Roos et al., 1997; Reed et al., 2006; Martin et al., 2011).
El enfoque basado en los recursos Intangibles (Reed ef al., 2006) toma como
base la RBV y entiende que los intangibles constituyen el recurso clave para el
logro de resultados empresariales superiores sostenibles en el tiempo.

Se ha de tener en cuenta que los recursos no son productivos por si mismos.
Su valor se obtiene en conjuncidon con otros recursos, dentro de un grupo de
trabajo y con un objetivo concreto. Los recursos pueden ser considerados como
inputs del proceso productivo (Grant, 1991). Es la combinacion de recursos, en
un contexto competitivo especifico, lo que determina las capacidades de una
empresa. La creacion de valor afiadido y el logro de una ventaja competitiva, no
solo depende de la base de recursos que posea la empresa, sino de su habilidad
para movilizar, coordinar, combinar e integrar esos recursos dentro de la orga-
nizacion (Sirmon et al., 2008). De ello se deduce que el verdadero elemento
diferenciador lo constituyen las capacidades que poseen las empresas. Las capa-
cidades organizativas por definicion estidn asociadas al conocimiento que posee
la empresa, y son de caracter intangible.

Las capacidades asociadas intangibles constituyen lo que se denomina capi-
tal intelectual. Sanchez-Medina (2003) define el capital intelectual como com-
binacion de recursos inmateriales o intangibles de una organizacion, incluyendo
el conocimiento personal, la capacidad para aprender y adaptarse, las relaciones
con los clientes y los proveedores, las marcas, los procesos internos, la capaci-
dad de I+D, etc., que, reflejados o no en los estados financieros, estan directa o
indirectamente controlados por dicha organizaciéon y generan o generaran valor
futuro para la misma, de forma que sobre ellos se podra sustentar una ventaja
competitiva sostenida. Aunque los recursos intangibles basados en el conoci-
miento o capital intelectual pueden clasificarse y agruparse siguiendo diferentes
criterios, el mas habitual diferencia entre Capital Humano, Capital Estructural y
Capital Relacional.
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Dentro del conjunto de capacidades de una empresa, Prahalad y Hamel
(1990) diferencian entre aquellas capacidades que inciden de manera importante
en los resultados de la empresa, lo que ellos denominan competencias nucleares
o competencias basicas (core competencies), y aquéllas que tienen un caracter
periférico. Las competencias basicas son el conjunto de habilidades o aptitudes
desarrolladas por la empresa que generan un significativo valor o beneficio para
el cliente (Prahalad y Hamel, 1990, 1994).

Por tanto, entendemos que las competencias basicas asociadas al capital in-
telectual constituyen la fuente de conocimientos o actividades que, al propor-
cionar ventaja competitiva, son determinantes en la creacion de valor, y por
tanto sobre las que las empresas deberan centrar sus esfuerzos.

2.2. Relacién entre las competencias basicas intangibles y el valor
empresarial

Tal y como se ha sefialado, la generacion y el mantenimiento de ventajas
competitivas, las cuales determinan la capacidad para la creaciéon de valor para
los propietarios de la empresa, estan fuertemente interrelacionadas con la reali-
zacion de inversiones en intangibles (Garcia-Parra, ef al., 2004).

Son numerosos los estudios que analizan la relacion entre el capital intelec-
tual y los resultados (Bontis et al., 2000; Firer y Williams, 2003; Wang y
Chang, 2005; Cohen y Kaimenakis, 2007; Cabrita y Bontis, 2008; Jardon y
Martos, 2008; Sharabati et al., 2010; Maditinos ef al., 2011; Mention y Bontis,
2013), obteniendo resultados dispares.

Asi por ejemplo los trabajos de Firer y Williams (2003) y Sharabati, et al.
(2010) encuentran soporte a esta relacion. El primero de ellos, realizado en el
mercado sudafricano obtiene que existe una relacion entre el valor de los intan-
gibles y distintas medidas de resultados (ROA, Ventas/activo total) a partir de
75 empresas de cuatro sectores intensivos en conocimiento. Sharabati, et al.
(2010), en el sector farmacéutico, encuentran relacion entre el capital intelec-
tual, y sus distintas dimensiones y los resultados empresariales, para ello emplea
un modelo de ecuaciones estructurales, sobre una muestra de 132 directivos de
empresas farmacéuticas de Jordania.

Otros trabajos no obtienen resultados tan concluyentes. Asi, Bontis et al.
(2000) encuentra que unicamente el capital estructural incide un modo estadisti-
camente significativo sobre los resultados, para lo cual emplea un modelo de
ecuaciones estructurales sobre una muestra de 107 empresas malayas. Por su
parte, Cohen y Kaimenakis (2007) estudiaron la relacion entre el capital inte-
lectual y los resultados, en el caso de una muestra de 52 PYME griegas. Estos
autores dividen las distintas tipologias de capital intelectual en tres categorias,
intangibles duros, suaves y funcionales, concluyendo que solo el primero de
ellos tiene un impacto positivo estadisticamente significativo en los resultados.
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Wang y Chang (2005), en el sector de las tecnologias de la informacion de Tai-
wan, encuentran que existe una relacion positiva significativa entre el capital
procesos y el capital relacional pero la relacion no es significativa en el caso del
capital humano. Resultados similares obtiene Cabrita y Bontis (2008) en el mer-
cado portugués, con una muestra de 253 encuestas pertenecientes a 53 empre-
sas. Jardon y Martos (2008) encuentran que Unicamente existe relacion entre el
capital relacional y los resultados empresariales, en 117 empresas argentinas. El
capital relacional estd influenciado por el capital estructural, y éste a su vez con
el capital humano, siendo por tanto indirecto el impacto de estas dos dimensio-
nes sobre los resultados empresariales. Por su parte, Maditinos, et al. (2011), a
partir de una muestra de 96 empresas griegas pertenecientes a cuatro sectores
diferentes encuentra que el valor de los intangibles, recogido a través del VAIC,
no se muestra significativo para explicar el ROA, obteniendo que unicamente el
valor del capital humano, recogido a través del VACA, es estadisticamente
significativo. Mention y Bontis (2013) estudian el sector bancario en Bélgica y
Luxemburgo, y solo encuentran una relacion significativa entre el capital hu-
mano Yy los resultados financieros obtenidos, mientras que las otras dos dimen-
siones no tienen una incidencia estadisticamente significativa, aunque la
interaccion de estas dos dimensiones si es significativa.

A pesar de este acuerdo generalizado sobre la importancia de los recursos
intangibles, los trabajos sefialados analizan el stock de intangibles, y no la ges-
tion de los mismos, y su incidencia en los resultados.

Aunque desde los afios 90 han proliferado el desarrollo de modelos de ges-
tion y medicion de los intangibles (ver Sveiby, 2011), los cuales han sido apli-
cados tanto en empresas (Stewart y Mohamed, 2001; Adams y Martin, 2009;
Simaro, 2012; Burton et al, 2013) como en instituciones publicas (Fazlagic,
2005; Jones et al., 2009; Ramirez et al., 2011) y en territorios (Andriessen y
Stam, 2005; Lopéz y Nevado, 2008; Stahle, y Stihle, 2012). Sin embargo, estos
trabajos no muestran evidencias sobre los beneficios que obtienen las empresas
de llevar a cabo estas practicas. Los pocos trabajos existentes que hacen refe-
rencia a los resultados obtenidos y la gestion y medicion de los intangibles ana-
lizan el efecto que la revelacion de informacion publica sobre los intangibles
tiene sobre el rendimiento empresarial, obteniéndose resultados dispares. Asi,
Williamns (2001) y Sonnier et al (2007) no encuentran relacion entre la canti-
dad de informacion divulgada sobre el capital intelectual y el rendimiento obte-
nido por las empresas. Por su parte, Garcia-Meca et al. (2005), Li et al. (2008),
An et al. (2011) y Majdalany y Henderson (2014) muestran la existencia de una
relacion positiva, significativa, entre la divulgacion de informacién sobre los
intangibles y la rentabilidad que obtienen las empresas. Otros trabajos como el
de Mangena ef al. (2010) recogen evidencia a favor de una reduccion del coste
de capital cuando las empresas revelan informacién voluntaria sobre sus intan-
gibles. Ramirez et al. (2011) concluyen que, en opinidén de los responsables de
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las universidades publicas espafiolas, la divulgacion de informacion sobre capi-
tal intelectual conllevaria una mejora en la satisfaccion de los usuarios, en la
credibilidad, imagen y reputacion de estas instituciones.

A pesar de estos trabajos, consideramos que la relacion gestion del capital
intelectual y los resultados obtenidos no ha sido convenientemente abordado. El
concepto de gestion del capital intelectual a menudo se solapa con el de gestion
del conocimiento (Chatzkel, 2001; Wiig, 1997a, 1997b; Koening, 2000; Kujan-
sivu, 2008). La gestion del conocimiento se refiere a una perspectiva tactica y
operativa, y esta orientada a las actividades relacionadas con la gestion y facili-
tacion de la creacion y difusion del conocimiento, mientras que la gestion del
capital intelectual se centra en un aspecto en un aspecto mas estratégico (Wiig,
1997a). De acuerdo con la definicion por Wiig (1997a), la gestion del capital
intelectual se centra en construir y gestionar los activos intelectuales desde una
perspectiva de direccion estratégica empresarial. Su funcion es cuidar de un
modo de holistico el capital intelectual de la empresa. La gestion del capital
intelectual incluye diferentes actividades como la identificacion, la medicion, el
control y el desarrollo de los intangibles empresariales (Kujansivu, 2008). Dado
que los intangibles constituyen la principal fuente de ventaja competitiva consi-
deramos que su gestion deberia redundar en una mejora en los resultados, tal y
como sugieren Pefia (2002) o Tull y Dumay (2007).

Dado el planteamiento estratégico que presenta la gestion del capital inte-
lectual consideramos que su incidencia en los resultados puede no ser inmediata
y puntual, sino que deberia tener una incidencia en el rendimiento obtenido en
un horizonte temporal mas amplio. Como sefiala Sullivan (1998) el capital in-
telectual no solo tiene incidencia en el resultado actual sino que define su fu-
turo. De hecho muchas de las actuaciones relacionadas con el fortalecimiento
del capital intelectual pueden tener un efecto negativo en el resultado inmediato,
ya que actividades como la formacion del personal, o actividades de publicidad
son consideradas como gasto del ejercicio, y no como inversiéon. Respecto a
cual debe ser el horizonte temporal a emplear, la casuistica es muy variada. Asi,
a modo de ejemplo recoger como Riahi-Belkaoui (2003) emplea un horizonte
temporal de cinco afios, para medir la relacion entre el capital intelectual y el
ROA. Por su parte, Wang (2011) mide la relacion entre el VAIC y la rentabili-
dad en el mercado taiwanés durante siete afios. Joshi et al. (2013) emplea un
horizonte temporal de tres afios para medir si el stock de capital intelectual in-
cide en los resultados.

Por otro lado, a pesar de que la mayor parte de las empresas que han em-
pleado modelos de gestion de intangibles presentan un perfil concreto, empresas
grandes, pertenecientes a sectores intensivos en conocimientos (Castilla y Ro-
driguez, 2014) consideramos que dado que los intangibles se han mostrado

Estudios de Economia Aplicada, 2014: 1117-1132 * Vol. 32-3



1124 L. GARCIA-ZAMBRANO, A. RODRIGUEZ-CASTELLANOS Y J. D. GARCIA-MERINO

relevantes en distintos sectores, independientemente del tamafio de las empre-
sas, su gestion redundara en un mejores resultados en todo tipo de empresas.

Por todo lo anterior, planteamos la siguiente hipotesis de trabajo:

H;: Las empresas que gestion de un modo mas activo sus competencias bdsi-
cas obtendran mejores resultados de un modo sostenible.

3. METODOLOGIA

Para poder contrastar las hipotesis, el proceso de investigacion se organizo
de la siguiente forma.

En primer lugar, se realizo una encuesta telefonica realizada entre los dias 20
de noviembre de 2007 y 14 de enero de 2008, donde se recogia la opinion de
directivos sobre diversos aspectos relativos a la importancia de los intangibles y
la gestion proactiva de las competencias basicas. La encuesta se centrd en em-
presas del Pais Vasco, en concreto en aquellas empresas con mas de 10 emplea-
dos y cuyo volumen de facturacion superase los 2 millones de euros anuales.
Las empresas que no cumplian estas condiciones fueron excluidas porque les
faltaba una estructura minima y porque la disponibilidad de datos financieros
suele ser insuficiente para llevar a cabo este tipo de andlisis. La poblacion ini-
cial, 44.637 empresas, se obtuvo de la base de datos SABI. De ésta se excluye-
ron las microempresas, anteriormente comentadas, y las empresas inactivas. De
esta forma, la poblacion se redujo a 3.263 empresas. A partir de ahi, se obtuvo
una muestra aleatoria representativa de 517 empresas, cuyos directivos respon-
dieron al cuestionario planteado mediante encuesta telefonica.

Las respuestas que interesan a efectos de este trabajo se refieren a cuales son
los factores constituye competencia bésica y el grado o nivel de intensidad en la
gestion llevada a cabo sobre la misma. Para ello, en primer lugar se les cuestio-
naba a los directivos, ante un listado de recursos y capacidades de caracter tan-
gible e intangible, cual/es eran su fuente basica de competitividad. Entre
aquellas empresas que la asocian a una de las tipologias de capital intelectual, se
les pide que evalien los esfuerzos realizados para fortalecer este factor, plante-
andose tres niveles de menor a mayor.

Posteriormente, se extrajeron los datos econdmico-financieros de las empre-
sas de la base de datos SABI. Se recogieron datos de los cinco afios siguientes
al momento de realizacion de la encuesta, es decir el periodo 2008-2012.
Debido a la falta informacion para ciertas empresas encuestadas, asi como a la
desaparicion de alguna de ellas, la muestra se ha visto reducida, quedando un
total de 344 empresas.

Las variables empleada como indicativa del resultado es el ROA. Se han
eliminado los valores extremos, habiéndose considerado como tal, aquellos que
se alejan del valor medio en mas o menos cinco desviaciones.

Estudios de Economia Aplicada, 2014: 1117-1132 * Vol. 32-3



UNA GESTION ACTIVA DE LOS INTANGIBLES EMPRESARIALES Y SU INCIDENCIA. .. 1125

Asimismo se han empleado como variables de control, el tamafo, el sector y
la tipologia de capital considerada competencia basica. En relacion al tamafio se
ha considerado una variable dicotomia distinguiendo las PYMEs de las grandes
empresas. En cuanto al sector se ha diferenciado, atendiendo al cédigo CNAE,
entre el sector primario, el industrial, la construccion y el sector servicios. Fi-
nalmente, las tipologias de capital intelectual recogidas son el capital humano,
estructural y relacional.

En la Tabla 1 se recoge la ficha técnica del estudio realizado.

Tabla 1

Ficha técnica del estudio
Poblacion 3.263 empresas en las empresas del Pais Vasco
Muestra 517 cuestionarios validos
Técnica de recogida de datos Encuesta telefénica
Calendario 20 Noviembre 2007 a 14 Enero 2008
Fuente de datos econédmico-financiero Base de Datos SABI
Calendario 2008-2012
Final simple 344
Error muestral 4.9%, para un nivel de confianza del 95%

Fuente: Elaboracién propia.

4. RESULTADOS

Al objeto de analizar la relacion entre aquellas empresas que gestionan de un
modo mas activo su competencia basica y el resultado empresarial, en primer
lugar se ha llevado a cabo un analisis descriptivo, recogido en la Tabla 2.

Tabla 2
Gestion de las competencias basicas y el resultado empresarial: Analisis descriptivo

ROA 200812 ROA 2008-10 ROA011.12
Ha hecho esfuerzos SISt?ma’tl(?OS por 2.876% 3.950% 1,162%
fortalecer su competencia basica
Ha hecho esfuerzos esp_orac!lc_os por 1,648% 3.631% -0,878%
fortalecer su competencia basica
No ha hecho e-sfugrz-os por fortalecer 0,176% 0.792% 0.714%
su competencia basica
Total 2,2295% 3,591% 0,370%

Fuente: Elaboracién propia.

Se observa que el ROA obtenido por las empresas que gestionan mas acti-
vamente sus competencias basicas es superior, aumentando la diferencia de un
modo significativo a partir del segundo afio en relacion con las empresas que
han hecho esfuerzos esporadicos por fortalecerlos, las cuales puntualmente si
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obtienen buenos resultados pero en un horizonte temporal mas amplio, los re-
sultados se asimilan a los de las empresas que no han hecho esfuerzos.

A continuacion por minimos cuadrados ordinarios hemos analizado si existia
una relacion entre la tipologia de gestion llevada a cabo sobre las competencias
basicas y la rentabilidad en los tres horizontes temporales considerados. Tras
comprobar que no existe multicolinealidad (test de Durbin-Watson), podemos
afirmar que las tres variables utilizadas como variables de control no resultan
significativas, y que por tanto la Uinica variable que influye en la rentabilidad
obtenida es la intensidad de la gestion llevada a cabo sobre las competencias
basicas (Tabla 3).

Tabla 3
Gestion de las competencias basicas y el resultado empresarial: Analisis descriptivo
ROA 3005- ROA 3005- ROA 011-
Variable dependiente 2008-12 2008-10 2011-12
B no estandarizados B no estandarizados B no estandarizados

Constante -,008 ,025 -,051
(-0,265) (0,861) (-0,203)

Tipologia de Competencias -,004 -,008 ,004
Basica (-0,694) (-1,358) (0,580)

Sector ,001 ,004 -,001
(-0,251) (0,719) (0,830)

Tamafio -,001 -,012 015
(-0,149) (-1,238) (0,243)

- . 015 ,014 ,011
Gestion Activa (2,065)* (1,890)** (0,282)

* significativa al 10%.

** significativa al 5%.
Fuente: Elaboracién propia.

5. DISCUSION DE RESULTADOS Y CONCLUSIONES

Como argumenta el enfoque de Recursos y Capacidades, los intangibles se
han convertido en los recursos basicos para generar una ventaja competitiva.
Siguiendo esta corriente, las acciones destinadas a mejorar el modo en que los
intangibles son gestionados contribuyen a mejorar los resultados. Es destacable
que la mejora no se limita a un ejercicio concreto, sino que las mejoras persisten
a lo largo de un horizonte temporal mayor, cinco afios, obteniéndose mejoras
tanto en los primeros afios como posteriormente. Por tanto, la gestion de las
competencias basicas asociadas a los intangibles de una empresa debe enmar-
carse dentro de un planteamiento estratégico, y el fortalecimiento de las com-
petencias basicas debe integrarse en el plan estratégico.

Consideramos que estas conclusiones son particularmente relevantes ya que
a pesar de ser numerosos los trabajos que analizan el stock de intangibles en
diferentes tipos de empresas, la implantacion de modelos de gestion de intangi-
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bles en la mayoria de los casos se ha limitado a un colectivo limitado de empre-
sas, grandes empresas pertenecientes a sectores intensivos en conocimiento. Sin
embargo, los resultados obtenidos que los beneficios de una adecuada gestion
no se limitan a este colectivo, por lo que se ha de potenciar la implantacion de
este tipo de practicas en todo tipo de empresas.

Por otro lado, cabe sefialar que los resultados obtenidos corresponden a un
periodo de crisis profundo, lo cual pone de manifiesto que en periodos de mayor
dificultad los recursos y capacidades intangibles y su gestion se muestran espe-
cialmente significativos.

Este estudio tiene varias limitaciones: en primer lugar, la informacion sobre
la intensidad de la gestion llevada a cabo no se ha cuantificado. Entendemos que
la cuantificacion no resulta sencilla, ya que mas allad de inversiones monetarias,
se habrén llevado a cabo inversiones en tiempo, siendo dificiles de cuantificar e
integrar €stas inversiones con las anteriores. Entendemos que debemos avanzar
en esta linea, y tratar de recoger mas evidencias sobre la intensidad de la gestion
llevada a cabo. En segundo lugar, debido a que se ha tomado un horizonte tem-
poral amplio, una parte de la muestra ha desaparecido por razones diversas, por
lo que Gnicamente se han podido analizar las empresas que han superado la
Crisis.
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