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RESUMEN

El propésito de este trabajo ha sido investigar la relacion entre el capital intelectual (CI) y el rendimiento
financiero, basado en dos dimensiones, capital humano (CH) y capital relacional (CR), medido en términos
financieros. La metodologia se aplic6 en una muestra de Universidades de Chile. Esto, se realizé en universidades
publicas y privadas durante el periodo 2014-2018. En esta investigacion, se utiliz6 estadisticas descriptivas,
nivel de correlacion y andlisis de datos de panel para demostrar la existencia de una relacion positiva entre
cada componente de CI y el desempefio de las universidades, medido en términos de rendimiento financiero.
Los resultados de panel apoyan la hipétesis de que CH y CR tienen un impacto positivo en el desempeiio
financiero (ROA y ROE) de las universidades. El articulo contribuye a la mejora de la conceptualizacién
del Capital Intelectual y su relacién con el desempefio financiero de las Universidades.

Palabras clave: Desempefio financiero, capital intelectual, capital humano, capital relacional y capital
intangible.

ABSTRACT

The purpose of this paper has been to investigate the relationship between intellectual capital (IC) and

financial performance, based on two constructs, human capital (HC) and relational capital (RC), measured
in financial terms. The methodology was applied to a sample of Universities of Chile. This was done at public
and private universities during the 2014-2018 periods. In this investigation, we used descriptive statistics,
level of correlation, and panel data analysis to demonstrate the existence of a positive relationship between
each component of IC and the performance of universities, measured in terms of financial performance. The
panel results confirm the hypothesis that HC and RC positively impact the university financial performance
(return on equity, ROE, and return on assets, ROA). The article contributes to improving the conceptualization
of Intellectual Capital and its relationship with the financial performance of Universities.

Keywords: Financial performance, intellectual capital, human capital, relational capital and intangible
capital.
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INTRODUCCION

El Capital Intelectual (CI) se ha utilizado en diferentes
teorfas de organizacion y gestion. Lo anterior, ha
sido reconocido como uno de los componentes
centrales de la gestion y el andlisis de las capacidades
intelectuales estratégicas de la organizacién [1]. Las
investigaciones indican que el CI se refiere a los
recursos valiosos, intangibles e inimitables para la
creacion de valor, asi también se han expresado como
los actos de creacidn de valor mas significativos en
las organizaciones, que contribuye al desarrollo de
la ventaja competitiva [2-3].

Actualmente, Di Berardino y Corsi [4] aducen
que los estudios sobre CI centran la atencién en
la capacidad de los métodos de gestion de CI para
crear valor, especificamente en las organizaciones
publicas y en sus ecosistemas [5-8].

En la dltima década, para las Instituciones de
Educacién Superior ha sido cada vez mas relevante
la gestién del CI, las cuales estan interesadas
en mejorar su gestion producto de las diversas
demandas del entorno, tales como acreditacion,
investigacion y la vinculacién con el medio, as{
aumentar su competitividad a nivel regional, nacional
e internacional. Como consecuencia de lo anterior, en
el contexto de la economia basada en el conocimiento,
estas organizaciones deberian estimular su CI de
manera tal de proveer sus resultados mediante la
transferencia de nuevos conocimientos y tecnologias
a la industria y la sociedad. Sin embargo, existe
poca evidencia en Universidades, donde se use
herramientas adecuadas para verificar y administrar
el valor creado por sus actividades, como parte de
la gestién del CI [10].

Aunque la perspectiva del CI se ha aplicado
ampliamente en la investigacion intensiva de la
industria, se ha prestado poca atencién al sector
de la Educacién Superior [11], especificamente en
Latinoamérica. Por lo tanto, el objetivo principal de
la presente investigacion fue investigar la relacién
entre el Capital Intelectual (CI) y el desempefio de
las Universidades, en base a dos constructos: Capital
Humano (CH) y Capital Relacional (CR), medidos
en términos financieros. Esto, permitiria aprovechar
el conocimiento generado en las Instituciones de
Educacién Superior para visualizar los elementos
que mas contribuyen al desarrollo y la consolidacién

de este importante recurso. Luego, permitiria tratar
el conocimiento como una ventaja competitiva.

REVISION DE LA LITERATURA

La revisién de la literatura ha permitido identificar
que existe escasa evidencia de investigacion de la
gestién del Capital Intelectual en el sector de las
instituciones de Educacién Superior [12]. Dada esta
observacion, se realizé una bisqueda para encontrar
evidencia de este tema en estas instituciones. Para este
propdsito, se realizé una bisqueda en la base de datos
de Emerald con las siguientes coordenadas: Palabras
clave “Intelectual” y “Capital” y “Universidades”;
Clasificacién: “En cualquier lugar”; Desde enero
de 2004 hasta diciembre del 2018, en los siguientes
journal: Journal of Intellectual Capital, Journal of
Knowledge Management y Journal of Organizational
Change Management. La Tabla 1 presenta los
resultados de la investigacién, mostrando los
detalles de los articulos y sus respectivos autores.
Con esta informacion, se pueden deducir los titulos,
implicaciones y resultados.

Esta revision de la literatura muestra que existe
escasa evidencia sobre las relaciones, interacciones
y contribuciones de los componentes del Capital
Intelectual y su impacto en las perspectivas financieras.

Asi también, los estudios principalmente se
encuentran en Europa. Esta apreciacién coincide
con lo planteado por Bisogno, Dumay, Manes y
Tartaglia [14], quienes sefialan que el CI en educacién
se concentra en Europa y se dirige principalmente
en las universidades.

Esto presenta importantes limitaciones que condicionan
las conclusiones en términos de dar respuesta a los
problemas resultantes a partir de la comparabilidad.
Pareciera ser que las universidades europeas se
estan moviendo de las organizaciones académicas
tradicionales a nuevas formas organizativas llamadas
“Universidad empresarial” en las que se requiere una
gestién académica y administrativa innovadora [26].

Se genera de esta manera, practicas de CI dentro de las
universidades que utilizan un enfoque para demostrar
los resultados de la triple hélix también llamada
tercera mision la cual se basa principalmente en la
relacién entre el estado, la academia y la industria.
De acuerdo con la clasificacién de sectores de la
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Tabla 1. Implicaciones y/o resultados de la bisqueda de articulos de Capital Intelectual.

Autor/Afio

Titulo

Diseiio de investigacion

Implicancias y/o Resultado

M. Habersam, M. Piber
and M. Skoog [13].

Ten years of using knowledge
balance sheets in Austrian public
universities: A retrospective and
prospective view

Meétodo cualitativo, estudio de
caso longitudinal.

23 entrevistas, los entrevistados
tomaron decisiones en uni-
versidades que trabajan en
diferentes niveles (Rectorado,
facultades y departamentos).

Las conclusiones se centran en la cultura
comunicativa en el proceso de implementacién,
la forma en que se organizan los procesos
de cambio y el valor de la estrategia para
la orientacion, la creacién de sentido y una
asignacion efectiva de recursos.

M. Bisogno, J.
Dumay, F. Manes and
P. Tartaglia [14].

Identifying future directions for IC
research in education: a literature
review.

Revision de la literatura

Las investigaciones CI en educacion se
concentra en Europa y aborda principalmente
el CI en las universidades. Ademds, las
investigaciones sobre CI estdn progresando
al examinar las practicas de CI dentro de las
universidades.

D. Di Berardino and
C. Corsi [4].

A quality evaluation approach to
disclosing third mission activities
and intellectual capital in Italian
universities.

Método cuantitativo.

Andlisis de regresion miiltiple.
Muestra 71 universidades
publicas y privadas.

Esta investigacion encontrd que la divulgacion
de los procesos vinculados al CI son
significativos estadisticamente para el modelo
de evaluacion de calidad y destaca la posible
integracion entre las medidas de CI y los
indicadores de evaluacién de calidad.

L. Cricelli, M: Greco,
M. Grimaldi and L.
Llanes [15].

Intellectual capital and university
performance in emerging countries:
Evidence from Colombian public
universities

Método cuantitativo.

Andlisis de conglomerados,
basado en cinco variables de
rendimiento.

Muestra 31 universidades.

Lainvestigacién muestra cémo los diferentes
aspectos de CI se asocian con el rendimiento
de la Universidad.

G. Secundo, C. De
Beer, C. Schutte and
G. Passiante [16].

Mobilising intellectual capital to
improve European universities’
competitiveness: the technology
transfer offices role.

Método cualitativo, encuesta.
Muestra de 18 universidades de
los paises europeos para ilustrar
como se puede usar el IC como
estrategia y solucién a las barreras
que enfrentan las OTT.

Las OTT con mayor acceso y uso de CI
tienden a tener niveles de madurez més altos.
Esta nueva aplicacion del modelo de madurez
demuestra que IC se puede utilizar para
administrar y mejorar la eficiencia de las OTT.

D. Sangiorgi and B.
Siboni [17]

The disclosure of intellectual
capital in Italian universities:
What has been done and what
should be done.

El andlisis de contenido se aplicd
aun grupo de informes sociales
voluntarios (RS) emitidos por
universidades italianas, mientras
que la encuesta se present a
todos los directivos superiores
de las universidades italianas

La investigacién encontré una cantidad
significativa de divulgacion de IC en los SR.
Ademis, los altos directivos de la universidad
demostraron estar conscientes de los beneficios
que se derivan de las pricticas de gestién y
presentacion de informes de IC, tanto para
los procesos de toma de decisiones como para
responder a las necesidades de los interesados.

G. Secundo, J. Dumay,

Managing Intellectual Capital

Proporciona un nuevo marco prctico mediante

Test no paramétrico.

G. Schiuma and G. through j‘l co} lective intelligence | Método cuezh_t ativo. el cual se crea y administra Cl en la universidad
. approach: An integrated framework | Enfoque tedrico. . -
Passiante [10]. A empresarial en evolucién.
for universities.
Método cuantitativo. . .
Y. Ramirez, A. The value of disclosing Intellectual | Muestra de 1.164 integrantes Los resul}af%os deestcestudio,los autores estan
. L . A . . enla posicion de confirmar la necesidad de que
Tejada and M. Capital in Spanish Universities: A | de los consejos sociales de las T . !
A - N las Universidades para ofrecer informacion
Manzaneque [18]. new challenge of our days. universidades publicas espaiolas.

sobre CI en su modelo de informacién contable.

M. Low, G. Samkin
and Y. Li [19].

Voluntary reporting of Intellectual
Capital: Comparing the quality of
disclosures from New Zealand,
Australian and United Kingdom
universities.

Método cualitativo.
Entrevistas en profundidad,
discusiones de grupos focales,
observacidn, andlisis de
contenido, métodos visuales e
historias de vida o biograffas.

El propdsito de la investigacion es examinar
la calidad del Capital Intelectual (CI) por
Universidades de Nueva Zelanda, Australia y el
Reino Unido. Las Universidades Australianas y
Neozelandesas superaron a las Universidades del
Reino Unido en términos de divulgaciones de CL.

452




Galleguillos, Silva, Angiiis y Hurtado: Incidencia del capital intelectual en el desempeiio financiero de las universidades...

Autor/Afio

Titulo

Disefio de investigacion

Implicancias y/o Resultado

Y. Ramirez and S.
Gordillo [20].

Recognition and measurement
of Intellectual Capital in Spanish
universities.

Método cualitativo.

Muestra de 1341 actores rele-
vantes, profesores, admi-
nistrativos, estudiantes, empre-
sas, organismos publicos.

Este estudio proporciona un conjunto
de indicadores de (CI) para ayudar a
las Universidades en el camino hacia la
presentacion de informaci6n Util para sus
grupos de interés, lo que contribuye a una
mayor transparencia, rendicién de cuentas y
la comparabilidad en el sector de la Educacién
Superior.

B. Siboni, M. Nardo
and D. Sangiorgi [9].

Italian state university contem-
porary performance plans: an
Intellectual Capital focus?

Método cualitativo.

Muestra 67 universidades
estatales italianas.

Revision de reportes.

Investigan sobre lo que las Universidades
Estatales Italianas consideran como Capital
Intelectual (CI) en sus planes de rendimiento.
Los resultados muestran un enfoque variable
sobre los puntos de (CI), con un énfasis
particular en los aspectos relacionados con
el desarrollo de las relaciones con los socios
externos, apoyando la idea de que hoy en dfa el
sector universitario estd invirtiendo fuertemente
en el desarrollo de Capital Relacional para
lograr su tercera mision.

Y. Ramirez, J. Santos
and A. Tejada [21].

Intellectual Capital in Spanish
public universities: stakeholders’
information needs.

Meétodo cualitativo.
Cuestionario para miembros de
las universidades publicas del
Consejo Social de Espafa.

Los resultados de esta investigacion muestran
los elementos intangibles de la que las
Universidades deben proporcionar informacién
con el fin de satisfacer las nuevas demandas
de informacion de sus usuarios.

1. Bezhani [12].

Intellectual Capital reporting at
UK universities.

Métodos de investigacion
cualitativos y cuantitativos.
Muestra 119 universidades del
Reino Unido.

Sugiere que la cantidad de informacién
revelada por (CI) Universidades del Reino
Unido en sus informes anuales es baja.
Universidades del Reino Unido fueron
identificadas como sobre-regulado y que
tiene escaso conocimiento de CIL.

P. Sénchez, S. Elena
and R. Castrillo [22].

Intellectual capital dynamics in
universities: a reporting model.

Método cualitativo.
Estudio de caso.

Se sugiere un modelo para la presentacion
de informes y la gestion de los recursos de
(CI) en las Universidades y organizaciones
de investigacion. Determinando indicadores
de recursos relacionados con la actividad de
investigacion. Asf mismo, plantea los retos
actuales en relacion con el establecimiento de
normas para que las Universidades gestionen e
informen sobre su (CI) y las dificultades para
capturar la dindmica del proceso.

Y. Ramirez, C. Lorduy
and J. Rojas [23].

Intellectual Capital management
in Spanish universities.

Método cualitativo.
Enfoque tedrico.

Proporciona una base para comprender como
Universidades espafiolas estdn midiendo y la
gestion de su Capital Intelectual.

P. Sénchez and S.
Elena [24].

Intellectual Capital in universities:
Improving transparency and
internal management

Método cualitativo.
Enfoque tedrico.

Define la importancia de la medicién y gestién
del (CI) en las Universidades para mejorar la
gestién de la investigacion y contribuir al andlisis
comparativo de las Universidades Europeas, y
por otro lado, propone algunas consideraciones
metodoldgicas y conceptuales en relacion
con el andlisis marco desarrollado dentro de
una experiencia en curso - el Observatorio de
Universidades Europeas (OEU).

A. Rodriguez, J.
Landeta, and S.
Youlianov [25].

University R&D&T Capital: What
types of knowledge drive it?

Método cualitativo.
Entrevista con cuestionario
estructurado.

Presenta un método original para detectar
tipos clave de conocimiento que actian como
impulsores de lal+D +T.

Fuente: Resultado de la investigacién en Journal of Intellectual Capital, Journal of Knowledge Management
y Journal of Organizational Change Management 2004-2018.
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OCDE, el estado representa el sector gubernamental,
la academia, el sector de educacion superior y la
industria, el sector empresarial [27].

Para Etzkowitz y Leydesdorff [28] las “relaciones
universidad-industria-gobierno” son de crucial
importancia, ya que las universidades representan una
institucion central en la sociedad del conocimiento.

Los avances es este tipo de capital relacional permiten
presentar el modelo de la Cuadruple Helix (cuatro
hélices) que suma al gobierno, las universidades
(educacién superior) y la economia como la cuarta
hélice adicional del “publico”, definiéndose mas
precisamente como el “ptiblico basado en los medios
y la cultura”. Esta cuarta hélice [27] se asocia con
medios, industrias creativas, cultura, valores, estilos
de vida y quizds también, la nocién de una clase
creativa segun aduce Florida [29].

Por dltimo, en la actualidad se tiene la Quintuple
Helix que incorpora el contexto del medio ambiente
o los entornos naturales. Dado lo anterior, podemos
deducir que la evolucién de estos modelos resalta la
importancia del capital relacional en los resultados
de la institucién y cémo interactiian o aportan con
el entorno al cual pertenecen [27].

En efecto, es innegable que el nuevo paradigma
basado en la economia del conocimiento tiene centro
neuralgico las materias intensivas en conocimiento,
promovidas por organizaciones en la que destacan

Capital
Intelectual
(o))

Capital H1

Humano
(CH)

Capital H2

las universidades, las cuales son fundamentales
para el desarrollo econémico de las naciones [15].

Las organizaciones universitarias intensivas
en conocimiento que operan en los entornos
empresariales modernos de hoy en dia enfrentan
varios tipos de desafios fuera de sus formas de operar
y las caracteristicas de sus entornos inmediato.

Se ha considerado que existe una tendencia en
el dltimo tiempo de evaluar el CI respecto al
conocimiento y su aporte al sistema de innovacién
de los paises [10-15]. El acento en la teoria del
crecimiento econdmico estd ahora en la capacidad
intelectual que aplica conocimiento e informacién
para proporcionar una ventaja competitiva [30].

En este sentido, el valor de este trabajo evidenciar
la importancia del concepto y las operaciones del
Capital Intelectual en relacién con los resultados
financieros en las Universidades Chilenas.

Para dar respuesta a nuestro objetivo de investigaciéon
en la siguiente seccion, se presenta la metodologia
utilizada. En este sentido, se probaron dos hipétesis
presentados en la Figura 1. Esta, describe las hipétesis
de acuerdo a un modelo centrado en los resultados
de rentabilidad.

Las hipétesis fueron:
H1. El Capital Humano afecta directa y positivamente
al rendimiento.

Rentabilidad

Relacional
(CR)

(ROA)
(ROI)

Figura 1. Modelo de hipétesis general.
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H2. El Capital Relacional afecta directa y posi-
tivamente al rendimiento.

METODOLOGIA

Tipo y diseiio metodologico

Para probar la certeza de las hipétesis planteadas
anteriormente, en esta investigacion se ha adoptado
un modelo hipotético deductivo como fundamento
epistemoldgico.

Su disefio metodolégico es no experimental,
implicando la presencia de datos longitudinales
tratados como datos de panel.

Poblacion y muestra

La poblacién corresponde a 58 Universidades, de las
cuales se tom6 una muestra que aborda Universidades
Chilenas (publicas y privadas) para el periodo 2014
-2018 de acuerdo a la disponibilidad de datos 55,
los cuales se encuentran disponibles en el servicio
de informacién de educacién superior (SIES) del
Ministerio de Educacién de Chile. El motivo para
elegir este periodo es que los datos necesarios para
el estudio estaban totalmente disponibles. Estos
datos estan estructurados de acuerdo con el nivel
de activos, pasivos, patrimonio, ingresos, ganancias
netas, remuneracién de académicos y gastos de
administracién y ventas.

Procedimientos

Para el analisis de datos se ha estructurado la
metodologia con la definicién de variables
dependientes e independientes, las cuales se
describen a continuacion:

Variables dependientes

Las variables dependientes, medidas en términos
de razones financieras, se adaptaron de Scafarto,
Ricci y Scafarto [31]. Aunque existen diferencias
con los elementos que conforman los indicadores
desde una perspectiva financiera, este documento
utiliza la siguiente nomenclatura:

ROA: Ganancia neta / Activos totales [32-34]
ROE: Resultado neto / Capital contable total [35]

Variables independientes

Capital Humano (CH): Remuneracién de académicos,
personal administrativo y otros, medidos en términos
financieros. Varios investigadores han sugerido el uso

de los gastos totales de mano de obra (incluidos los
salarios, bonos y otros paquetes de compensacion)
para capturar CH [36-38].

Capital Relacional (CR): Medido en términos de gastos
administrativos y ventas, que son gastos no directamente
atribuidos al proceso de produccion [39-41].

Deuda: Medida por la proporcién de deuda total
a activos totales [42]. En otras palabras, la suma
de los pasivos corrientes y pasivos no corrientes.

Ingresos: Corresponde al tamafio de la organizacién
medido por las ventas totales [43]. Incluye solo los
ingresos de operacién como aranceles de pregrado,
postgrado y cursos y programas de extension. Incluye
ademads aportes basales y fondos concursables,
prestaciones de servicios, donaciones y otros ingresos.

Procedimiento de analisis de los datos

El procedimiento de andlisis estadistico se desarrollé
usando un modelo de regresion con datos de panel
desbalanceado en el tiempo. El andlisis econométrico
consistié en la prueba Hausman, la cual comparé la
eficiencia respecto a dos estimadores 6b1 y 6b2, lo cual
permitié seleccionar la regresion multiple, basada en
efectos fijos o aleatorios. Adicionalmente, se presentan
los resultados descriptivos y correlacionales. Para
esto, se utilizo el software Stata 14 para realizar los
calculos econométricos.

Modelo de Regresion

Se propusieron y probaron los siguientes modelos
utilizando regresion lineal multiple. Estos modelos
se detallan en las ecuaciones (1) y (2).

Modelo 1 (ROA)
Bo+ B,CH + B,CR + 35 Ingreso+ 3, Deuda+e (1)

Modelo 2 (ROE)
Bo +BiCH + B,CR+ 35 Ingreso+ 3, Deuda+e (2)

RESULTADOS
Estadisticas descriptivas
La Tabla 2 muestra los valores promedio de ROE

=3,9% y ROA =2,1%.

La Tabla 3 muestra un bajo nivel de correlacion entre
las variables independientes y las dependientes.
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Tabla 2. Resumen estadistico descriptivo.

Variable Obs Media Desv. Est. Min Max
ROA 241 ,0218781 ,0686046 —,3195884 ,4795914
ROE 241 ,0399261 ,1505476 —,8572405 , 7643584
Deuda 241 4,93e+07 7,02e+07 -, 1768185 6,27e+08
Ingresos 241 6,60e+07 8,67e+07 2519341 5,14e+08
CR 241 | -1,79e+07 2,89e+07 —1,93e+08 —406892
CH 241 | -3,60e+07 4,74e+07 -3,03e+08 —1005789

Tabla 3. Niveles de correlacion.
Variable ROA ROE Deuda | Ingresos CR CH
ROA 1,000
ROE 0,730 1,000
Deuda -0,024 -0,035 1,000
Ingresos 0,005 -0,024 0,714 1,000
CR 0,017 0,052 -0,598 -0,910 1,000
CH 0,028 0,057 -0,656 —0,943 0,881 1,000

Esto, permite asegurar la independencia de las
variables en el modelo.

Datos de panel

La metodologia econométrica utilizada para la
estimacion de la ecuacion depende de las propiedades
de las series involucradas en el estudio. En este
sentido, el primer paso consiste en realizar la prueba
Hausman, la cual compara la eficiencia respecto a
dos estimadores 6b; y 6b,.

Si p valor < 0,05 se rechaza la hipétesis nula de
igualdad y se deben asumir las estimaciones de
efectos fijos. Por el contrario, si p valor > 0,05
se debe admitir la hipdtesis nula de igualdad de

estimaciones y entonces, el estimador mas eficiente
corresponde al de efectos aleatorios.

Los resultados para los dos modelos se muestran
en las siguientes Tablas 4 y 5.

Los resultados de la Tabla 4 y 5 indican que en
ambos modelos el p valor > 0,05, por tanto, se debe
admitir la hip6tesis nula de igualdad de estimaciones
y entonces, el estimador mds eficiente corresponde
al de efectos aleatorios.

Resultados del Modelo 1
Para trabajar simultdneamente con varios periodos
de tiempo y efectos individuales los calculos se

Tabla 4. Resultados Test de Hausman de modelo 1.

Variable Coeficientes (b-B) Sqrt (diag
(b) Efecto FijO (B) - Diferencia (V_b-V_B)) S.E.

Deuda —-1,19e-10 —8,58e-11 —3,29e-11 2,70e-11

Ingresos 2,84e-10 2,15e-10 6,94e-11 4,06e-11

CR 1,72e-10 7,84e-11 9,35e-11 6,0le-11

CH 3,57e-10 3,16e-10 4,13e-11 3,21e-11

NOTA: b = consistent under H, and H,; obtained from xtreg; B = inconsistent
under Ha, efficient under H,; obtained from xtreg; Test: Hog difference in
coefficients not systematic; Chi2 (4) = (b-B)’[(v_b-V_B)U(-1)] (b-B) =

4,82; Prob>chi2 = 0,3061.
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Tabla 5. Resultados Test de Hausman de modelo 2.

. Coeficientes (b-B) Sql‘t (diag
Variable Dif . V b-V B))S.E
(b) Efecto Fijo2 |  (B)- iferencia | (V_b-V_B)) S.E.

Deuda —1,18e~10 —1,37e-10 1,93e-11 5,64e—11

Ingresos 3,17e-10 2,51e-10 6,53e-11 8,47e-11

CR 4,02e-11 —4,04e-11 8,06e-11 1,26e-10

CH 6,89e-10 5,77e-10 1,12e-10 6,70e—-11

NOTA: b = consistent under H, and H,; obtained from xtreg ; B = inconsistent
under Ha, efficient under H; obtained from xtreg; Test: H, : difference in
coefficients not systematic ; Chi2 (4) = (b-B)’[(v_b-V_B)"(-1)] (p-B) = 3.03;

Prob>chi2 = 0.5525.

realizaron utilizando la técnica de datos del panel.
Se recomienda el uso de bases de datos con un gran
nimero de individuos (n) y un pequefio periodo
de tiempo (t). La literatura no proporciona valores
exactos de n y t [44]. A partir de lo anterior, los
datos del panel para la presente investigacion se
decidieron comon=241yt=>5.

Datos del panel para ROA

De acuerdo con el tipo de modelo de Efectos
Aleatorios y el tipo de error estdndar robusto, se
tiene los siguientes resultados.

Resultados del Modelo 1 para Efectos Aleatorios
La Tabla 6 muestra los resultados del modelo 1
desde la perspectiva de ROA.

Resultados del Modelo 2 para Efectos Aleatorios
La Tabla 7 muestra los resultados del modelo 2, desde
la perspectiva del ROE para los Efectos Aleatorios.

Los resultados presentados en la Tabla 6 y 7 presentan
razones para rechazar la hipétesis nula puesto que
el valor p para el CR y CH es inferior a 0,05 en
ambos modelos, entonces se puede decir que las
variables independientes en estudio tienen una
influencia significativa en su variable dependiente
cuando son controladas por la deuda y el ingreso.

DISCUSION

El propdsito de este trabajo fue investigar la
relacidn entre el capital intelectual (CI) basado en

Tabla 6. Resultados del modelo 1 ROA para Efectos Aleatorios.

Robust.
ROA Coef Std. Err. z P>1z1 [95% - IC]
Deuda —8,14e-11 9,77e-11 —0,83 0,405 —2,73e-10 1,10e-10
Ingresos 3,60e-10 1,09e-10 3,30 0,001 1,46e-10 5,74e-10
CR 2,89e-10 1,14e-10 2,54 0,011 6,63e—11 5,12e-10
CH 4,28e-10 2,08e—10 2,06 0,040 2,00e—11 8,36e—10
cons ,0227141 ,0067665 3,36 0,001 ,0094521 ,0359761
Tabla 7. Resultados del Modelo ROE para Efectos Aleatorios.
Robust
ROE Coef Std. Err. z P>1zl [95% - IC]
Deuda —1,38e-10 1,33e-10 -1,04 0,299 -3,97e-10 1,22e-10
Ingresos 7,64e—10 2,68e—10 2,86 0,004 2,40e-10 1,29e-09
CR 8,16e—10 4,06e—10 2,01 0,044 2,0le-11 1,61e-09
CH 9,31e-10 4,04e-10 2,30 0,021 1,39e-10 1,72e-09
cons ,0443723 0115157 3,85 0,000 ,0218018 ,0669427

457



Ingeniare. Revista chilena de ingenieria, vol. 29 N° 3, 2021

dos dimensiones, capital humano (CH) y capital
relacional (CR) respecto al rendimiento financiero
de las Universidades en Chile, medido en términos
financieros. Esto, en Universidades Chilenas (ptblicas
y privadas) para el periodo 2014-2018 de acuerdo
con la disponibilidad de datos.

A nivel nacional, existe escasa evidencia sobre las
relaciones, interacciones y contribuciones de los
componentes del Capital Intelectual y su impacto en
las perspectivas financieras, especificamente el ROA
y el ROE en Instituciones de Educacién Superior. A
nivel internacional, segtin lo investigado por Ivoni
Bezhani [12] el desconocimiento también existe.

Los resultados obtenidos por la técnica de datos
del panel para tipo de errores robusto de efectos
aleatorios, apoyan la hipétesis de que CH y CR
tienen un efecto positivo en el rendimiento financiero
de ROA y ROE de las Universidades, controlados
por el nivel de Ingreso y Deuda. Estos resultados,
estan de acuerdo con el estudio de Scafarto, Ricci
y Scafarto del afio 2016 [35].

No obstante, a pesar de que las hipétesis fueron
confirmadas, los resultados no indican como el
CH afecta el rendimiento financiero. En otras
palabras, no esta claro cudl de los aspectos de
CH en el estudio, contribuye méds o menos al
rendimiento, sea esto Académico, Directivo o
Administrativo. Asimismo, no hay claridad en
cuanto de la contribucion al rendimiento, en el
caso de los grados académicos. Ademas, hay una
falta de valor explicativo de los efectos sobre la
satisfaccion y la retencion de los empleados. Ambas
précticas de gestion de personas, tienen impactos
positivos en el Capital Intelectual, confirmado lo
anterior por Longo y Mura [45].

Del mismo modo, para CR los resultados dicen
poco sobre la eficiencia de los gastos involucrados
en la gestidn, y las actividades contribuyen mas o
menos al rendimiento. Por ejemplo, los costos estan
relacionados con pasantias y relaciones sociales y
comerciales, entre otros.

En este sentido la investigacién de Cricelli, Greco,
Grimaldi y Duefias [15] sugieren que los diferentes
aspectos de la CI estdn asociados con la actuacién
de las universidades. Enfatizando que la importancia
particular de programas de movilidad internacional
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de estudiantes y académicos para mejorar la mayoria
de las variables de rendimiento.

Los hallazgos encontrados deben ser comprendidos en
virtud de sus limitaciones tedricas y metodologicas.
La principal limitacién del estudio actual es la falta
de informacién financiera que conecte el Capital
Estructural (CE) con el modelo de Capital Intelectual,
es decir, la valoracion monetaria de la inversion en
bibliotecas, laboratorios e instalaciones generales.

Otra limitacién importante es el andlisis que
se pueda deducir de las diferencias que existen
entre universidades publicas, privadas y privadas
tradicionales y su relacién con los afios de acreditaciéon
y/o el tamafio de las respectivas casas de estudios, lo
que queda como desafios para futuras investigaciones.

En general, la ausencia de CE impide comprender el
impacto de CI como un todo. Por lo tanto, los autores
recomiendan investigar cémo el Capital Humano
afecta el Capital Estructural y el Capital Relacional
a través de alguna otra herramienta o indicador.

Asimismo, algunas lineas de investigacién futura
es indagar sobre la eficiencia de los recursos en
la creacién de valor para las Universidades, como
por ejemplo medirlo de acuerdo con Value Added
Intellectual Coefficient (VAIC), especialmente con
respecto a las variables financieras investigadas
recientemente. Ambos, podrian ayudar a especificar
la medicién y la eficiencia de los resultados
encontrados. Asi, lo han expresado investigaciones
de Diez, Ochoa, Prieto y Santidridn [46].

Por tltimo, serfa interesante comprender como los
efectos de la triple, cuddruple y quintuple hélice
favorecen los rendimientos financieros de las
universidades.

CONCLUSIONES

Los resultados invitan a reflexionar sobre la
importancia que tiene el desarrollo del capital
intelectual para mejorar el desempefio financiero de
las organizaciones, en este caso de las universidades.

En efecto, la revisién de la literatura sugiere que el
avance en estrategias de gestién de Capital Intelectual
en las Universidades, podria contribuir a desarrollar
una perspectiva de gestion integral con consecuencias
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financieras y administrativas, principalmente por el
desarrollo del capital relacional.

En efecto, la generacidn, adquisicion y administraciéon
del conocimiento, las practicas de transferencia
tecnolégica y su comercializacién son y serdn en
la préxima década los pilares de desarrollo del
capital intelectual.

Las exigencias del entorno de las universidades
obligaran a su autogestion, promoviendo un enlace
necesario con los actores relevantes en la generacién
de conocimiento.

Por ultimo, el avance de las universidades en términos
de aseguramiento de la calidad ya no es una opcion,
muy por el contrario, es una condicién minima
para avanzar en los desafios de la humanidad en la
proxima década.
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