| 7’/{59 j aﬁ/*j

| UNIVERSIDAD NACIONAL DEL CALLAO
FACULTAD DE CIENCIAS CONTABLES

ESCUELA PROFESIONAL DE CONTABILIDAD

“EL CAPITAL INTELECTUAL Y LOS
RESULTADOS ORGANIZATIVOS DE LAS
EMPRESAS DEL CALLAO. ANO 2013-2015.”

TESIS PARA OPTAR EL TiTULO PROFESIONAL DE CONTADOR PUBLICO

JUAN CALEB DELGADO FLORES

MARIA MADELEINE GONZALES LLAMOCA

Callao, mayo, 2017
PERU



UNIVERSIDAD NACIOCNAL DEL CALLAD
FACULTAD DE CIENCIAS CONTABLES
Av. Juan Pablo 1 306 — Ciudad Universitaria- BellavistaCalloo
Teléfonos: 429-6101 - Telf 429-3131 Fax: Anexo 147 Apartado Postal 138

Decanato

"Afio del Buen Séivicio al Ciudadano”

RESOLUCION DE CONSEJO DE FACULTAD
N° 158-2017-CFCC
Bellavista, mayo 15, 2017.

El Consejo de Facultad de Ciencias Contables de la Universidad Nacional del Callao.

VISTOS, los Oficios N2 045-2017-UICC/FCC de fecha 09 de mayo del 2017, mediante el cual,
-el Director{e) de la-Unidad de investigacion de la Facultad de Ciencias Contables remite la
propuesta de Jurado Evaluador para la evaluacién de las sustentaciones de tesis de los
participantes del Ciclo de Tesis 2017-01 para la titulacién profesional y, el Oficio N2 031-
2017-CGT/FCC/UNAC de fecha 09 de mayo del 2017 del Presidente de la Comisién de
Grados y Titulos de -la_Facuitad de Ciencias. Contables informando la designacién del

Representante de dlcha Comisién para la evaluacidn correspondiente. -n%
PN

CONSIDERANDO' o & g&j _
Que, mediante Resolucidon del Consejo Universitario N° éB 205!4 -CU gééIJQS/OZ/ll se
aprueba el Reglamento de Grados y Titulos de Prgﬁrado y st}% mo""l-f catéria‘g Resoluciones
de Consejo Unwers:tano Ne 072-2011-CU, Ne 082- Zﬁil ; i?.l 2&- ‘-;{-C considerandose
en el Art. 23° 1a titulacion gpefesmnal por [a mo&%:g(.{gad %%SIS ?n dos ‘procedimientos:
tltulacu:n sm c:clo de tesis 5.y ﬂjgg;gﬂ%gn con ciclo de te%&si g )

‘5 f

Que, en. los, artu}ufés 14 5 152y }6" %el mdagadcr Reéﬁ, en%o se dispone lo concerniente a
la desngnac:oﬁﬂc?del Ju §do Evaiu;,dgg para ; ﬁ‘fa titjﬂl&gl@ﬂ profesuonal por la modalidad de
Sustentacaef‘i de Tes:s el A}f Aa1e cﬁsgorfe que‘%el Iiwgpresentante es designado por el

"Dlrectlvaxgara la *
Universidad"Naciendl dé -‘? s

Tesis de Titulacién, numefes 10. 1 10.2; 15 3y10.4 el desarrollo del acto de sustentacién;
Que, conforme al prlmer do‘ umegnto. Ael visto, la Unidad de Investrgacion propone como
Jurado Evaluador al Mg. Econ. Fredy Salazar Sandoval como Presidente, al Abog. Guido
Merma Molina comeo Secretario, al CPC. Leoncio Félix Tapia Vdsquez como Vocaly al
CPC. Walter Victor Huertas Niquen' como Miembro Suplente; en tanto que, la Comision de
Grados y Titulos, en el segundo documento del visto, propone a la Dra. CPC. Bertha Milagros
Villalobos Meneses .como Representante de fa Comisién;

Que, el articulo 162 del Reglamento de Grados y Titulos establece en el inc. a) |a
conformacion del Jurado Evaiuador para la titulacién por tesis, precisando que el Presidente,
es el profesor ordinario de mayor categoria y antigiledad entre los miembros propuestos;

Que, mediante Ia Resolucién de Consejo de Facultad N© 157—2017-CFCC del 15 de mayo del
2017, se modifican las fechas para las sustentaciones de tesis del Ciclo de Tesis 2017-01 por
las consideraciones expuestas en la indicada resolucidn, fuandolas para el MARTES 16 Y
JUEVES 18 DE MAYO DEL 2017;

B, GBreas
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En Bellavista, Callao, Ciudad Universitaria, en la Facultad de Ciencias Contables siendo las
2:2%2... horas, del dfa JUEVES 18 de Mayo 2017, se reunieron los Miembros del Jurado
Evaluador para la Sustentacion de Tesis con Ciclo de Tesis 2017-01, profesores:

MG. ECO. FREDY V. SALAZAR SANDOVAL. : Presidente

ABOG. GUIDO MERMA MOLINA : Secretario

CPC. LEONCIO FELIX TAPIA VASQUEZ : Vocal

CPC. WALTER VICTOR HUERTAS NIQUEN : Miembro Suplente.

Previa lectura de la Resolucién N° 158-17-CFCC, de fecha 15 de mayo del 2017, de la designacién
del Jurado parala Sustentacion de Tesis de acuerdo al Reglamento de Grados y Titulos de Pregrado
y la “Directiva N® 012-2014-R, denominada “Directiva para la Titulacién Profesional por la
Modalidad de Tesis con Ciclo de Tesis en la Universidad Nacional del Callao”, aprobado con
Resolucidn Rectoral N2 754-2013-R, del 21 de agosto, y su modificatoria N© 777-2013-R, del 29 de
agosto del 2013; se inici6 el Acto de Sustentacién invitando a los Bachiller: DELGADO FLORES, Juan
Caleb, GONZALES LLAMOCA, Maria Madeleine,; a la Sustentacién de la Tesis titulada: "EL
CAPITAL INTELECTUAL Y LOS RESULTADOS ORGANIZATIVOS DE LAS EMPRESAS DEL
CALLAO. ANO 2013-2015", Siendo el (a) ASESOR(A) designado(a) la MG. CPC. LILIANA RUTH ,
HUAMAN RONDON, Finalizada la Sustentacién el(a) bachiller absolvié las preguntas y
observaciones formuladas por el Jurado Evaluador,

Seguidamente pasaron a deliberar y calificar la Tesis en privado, el jurado acordé
...... d’./).f.?..{?ﬁ.(.............(aprobar / no aprobar) por UNANIMIDAD, obteniendo como
resultado el calificativo de:

Calificacién Cuantitativa __Calificacién Cualitativa
Y Moy boens
Por consiguiente, el Jurado acordé declarar -‘5‘/15: para optar el Titulo Profesional de
(APTO /NO APTO)

Contador Publico el Bachiller: DELGADO FLORES, Juan Caleb; culminando la ceremonia de
Sustentacién de Tesis a las .4.:.4.2... horas del mismo dia. Como constancia del acto, firmaron los
miembros presentes del Jurado Evaluador para la sustentacién de Tesis con Ciclo de Tesis 2017-01.

Y

Y/ NTE, SALAZAR SANDQVAL ABOG.GUIIJ;}/N/IES’MQMO NA
residente ecretari
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CPC. LEONCIO FgLIX. TAPIA VASQUEZ CPC. WALTER VICTOR)| HUERTAS RIGUEN
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MG. ECO. FRED
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(APTO / NO APTO)
Contador Piblico la Bachiller: GONZALES LLAMOCA, Maria Madeleine; culminando la ceremonia

MG. ECO. FREDY¥ , SALAZAR SANDOVAL ABOG. GUIDO, MER LINA
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UNIVERSIDAD NACIONAL DEL CALLAO
FACULTAD DE C(JENCIAS CONTABLES

CICLO DE TESIS 2017-01

DICTAMEN COLEGIADO N°006

TESIS TITULADA: ’

"EL CAPITAL INTELECTUAL Y LOS RESULTADOS ORGANIZATIVOS DE
LAS EMPRESAS DEL CALLAO. ANO 2013-2015"006

DELGADO FLORES, Juan Caleb, GONZALES LLAMOCA, Maria
Madeleine,

Visto el documento presentado por los autor(es) de la Tesis, y realizada Ia
evaluacion del levantamiento de las observaciones, los miembros del Jurado
Evaluador del Ciclo de Tesis 2017-01, dictaminan por unanimidad la conformidad
del levantamiento de las observaciones, por lo gue el(a} los Bachillere(s) quedan
expeditos(as) para realizar el empastado de la Tesis y continuar con los tramites
para su Titulacion.

Beliavista, 05 de Junio del 2017.
h EQ y
, L, ANG——
/ ' . 7 QR
MG, ECO. FRE NTE SALAZAR SANDOVAL ABOG. GUIDO M A
Presidente Sécretari”
// , A

: 1§ ¢ 7
CPC. LEONCIO FELIX TAPIA VASQUEZ CPC. WALTER VICTOR HUERTAS NIQUEN
Vocal Miembro Suplente
/
Art. 48" del Reglamento de Grados y Titulos de Pregrado”... ... Cada Participante, en coordinacién con su asesor,

realiza las correcciones o levanta las observaciones (si las hubiera) formuladas por el jurado evaluador y en un plazo
no mayor a los quince(15) dias calendarios presenta la tesis final para su revision por los miembros del jurado,
quienes en un plazo no més de siete{07) dias calendarios emiten su dictamen colegiado. No se presentaran
observaciones complementarias o adicionales a las planteadas inicialmente en el dictamen. Con ello el Bachiller
queda expedito para realizar el empastado del trabajo y puede continuar con los tramites para su titulacion
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RESUMEN

Actualmente, las empresas del Callao se encuentran inmersas en la era basada en
el conocimiento, donde el capital intelectual constituye la mayor fuente de rniqueza
para las mismas. Sin embargo, las empresas del Callao se despreocupan por
valorar el capital intelectual y desconocen la fu;:rte relacién que guarda con sus
resultados organizativos, tanto financieros como operacionales. Ademads, estas
empresés no tienen el apoyo de una normativzi contable que les brinde un modelo
de medicién para valorar el ‘capital intelectual. Por tanto, las empresas del Callao
poseen menor ventaja competitiva frente a otras empresas. El proposito del
presente trabajo de investigacion fue determinar la relacion que tiene el capital
intelectual con los resultados organizativos de las empresas del Callao, y también
darles a conocer la existencia de un método financiero para valorar
monetariamente el capital intelectual. La metodologia que se empled rfue
descriptiva, porque se describe e interpreta las variables de estudio; y
correlacional, pues se mide la relacién entre las variables de estudio. El resultado
que se logrdé fue que existe una relacion directa entre el valor del capital
intelectual y los resultados organizativos de las empresas del Callao que
conforman nuestra muestra de estudio; ya que dicha relacién se cumplié en més
del 50% de nuestra muestra. Con ello y tras los resultados de la prueba estadistica
del coeficiente de correlacién de Spearman, se llegé a la conclusién que el capital
intelectual tiene una relacién directa con los resul';ado; organizativos de las

empresas del Callao.



ABSTRACT

Today, companies in Callao are immersed in the era of knowledge, where
intellectual capital is the greatest source of wealth for them. However, Callao
companies are unconcerned about valuing intellectual capitai and are unaware of
the strong relationship it has with its organizational and financial results. In
addition, these companies do not have the support of an accounting standard that
provides them with a measurement model to assess intellectual capital. Therefore,
Callao companies have a lower competitive advantage compared to other
companies. The purpose of this research was to determine the relationship
between intellectual capital and the organizational results of Callao companies, as
well as to inform them of the existence of a financial method for monetarily
valuing intellectual capital. The methodology used was descriptive, because the
study variables were describgd and interpreted; And correlational, since the
relationship between the study variables is measured. The result was that there is a
direct relationship between the value of intellectual capital and the organizational
results of Callao companies that make up our study sample; Since this relationship
was fulfilled in more than 50% of our sample. With this and after the results of the
statistical test of Spearman's correlation coefficient, it was concluded that
intellectual capital has a direct relation with the organizational results of Callao

companies.



L. PLANTEAMIENTO DE LA INVESTIGACION

1.1. Identificacién del problema

La contabilidad atraviesa por un momento critiéo debido a los constantes cambios
del mundo actual. La cémpl_ejidad de las empresas del Callao del siglo actual, se
presentan como grandes retos frente a evidentes vacios, _contradicciones e
insuficiencias del mundo contempordneo. Es innegable que hoy en dia, después de
haber pasado por la era de la revolucién industrial, nos encontramos en una nueva
era enfocada en €l conocimiento, en la q'im el Capital Mtelecﬁal ¢s la principal
fuente de riqueza en las empresas del Callao. El capital intelectual es un concepto
que se refiere al conjunto de recursos o activos intangibles ﬁue generan o
generardn en el futuro valor en las empresas del Callao, pero existe un gran
desconocimiento por parte dé ellas sobre el gran valor que otorga el capital
intelectual. Asi mismo, las empresas del Callao se despreocupan por valorar el
capital intelectual y no se dan cuenta que el valor que genera guarda una gran

relacion con sus resultados organizativos.

La razén por la cual las empresas del Callao desconocen el valor del capital
intelectual, es porque no existe una normativa contable que les proporcione un
modelo de medicion del valor del capital intelectual. La importancia del Capital
Intelectual, viene enlazado a nuevas necesidades infonnativas; puesto que las
empresas del Callao buscan conocer todos los elementos que les genera valor,
tanto de los activos tangibles como de los intangibles. Las empresas del Callaoc no

reciben informacion oportuna, confiable y precisa sobre la contribucidn del capital
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intelectual y de sus componentes a los resultados.'obtenidos, lo cual les otorga una
menor ventaja competitiva frente a otras empresas. El enfoque presentado apunta
hacia ese horizonte pfometedor de mejora continua de la profesién contable,
exigiéndole que refleje. explicitamente los principales factores generadores de
beneficios de las empresas del Callao. De esta manera, se podria conocer cuél es

el potencial de una empresa y su valor cuando se enfrenta a la competencia.

1.2. Formulacion del problema

1.2.1. Problema general

o (Qué relacion tiene el capital intelectual con los resultados organizativos

de las empresas del Callao. Afio 2013-2015?

1.2.2. Problemas especificos

o ¢;Qué relacion tiene el valor del capital intelectual mediante ¢l método
financiero del valor intangible calculado, con los resultados organizativos

financieros de las empresas del Callao. Afio 2013-2015?
o ¢Qué relacidn tiene el valor del capital intelectual mediante el método

financiero del valor intangible calculado, con los resultados organizativos

operacionales de las empresas del Callao. Afio 2013-20157
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1.3. Objetivos de la investigacion

1.3.1. Objetivo general

o Determinar la relacién que tiene el capital intelectual con los resultados

organizativos de las empresas del Callao. Afic 2013-2015.

1.3.2. Objetivos especificos

o Determinar la relacién que tiene el valor del capital intelectual mediante el
método financiero del valor intangible calculado, con los resultados

organizativos financieros de las empresas del Callao. Afio 2013-2015.

o Determinar la relacién que tiene el valor del capital intelectual mediante el
método financiero del valor intangible calculado, con los resultados

organizativos operactonales de las empresas del Callao. Afio 2013-2015.

1.4. Justificacion

1.4.1. Conveniencia

El presente trabajo de investigacion sirvid para determinar el valor monetario del
capital intelectual de las empresas del Callao mediante la aplicacion de un método
facil y sencillo (método financiero Valor Intangible Calculado); el cual tiene una
relacién directa con los resultados organizativos de las empresas del Callao, tanto

en los resultados de nivel financiero como de nivel operacional.
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1.4.2. Relevancia social

El presente trabajo de investigacién resulté beneficioso para las empresas del
Callao, pues les permitié \;alorar monetariamente su capital intelectual, analizar la
relacién de dicho valor de capital intelectual con sus resultados organizativos; asi
como también les permitié tener una mayor ventaja competitiva frente a otras
empresas que no se preocupan por valorar su capital intelectual, el cual en la

actualidad es lo que genera mayor fuente de riqueza para las empresas del Callao.

1.4.3. Valor tedrico

El presente trabajo de investigacién permitié conocer con amplitud el significado
y la importancia del valor del capital intele;ctual en las empresas del Callao como
fuente de riqueza y como fuente de Véntaja competitiva; asi como también
conocer la diversidad de modelos de medicidn del capital intelectual que existen.
También permitio conocer un método de facil aplicacién para las empresas del
Callao; el método financiero del Valor Intangible Calculado (CIV), a fin de
brindarles un valor monetario del capital intelectual, el cual se relaciona y
repercute directamente en los resultados organizativos de las empresas del Callao,

obteniendo asi una visién mas amplia al momento de tomar decisiones.

1.5. Importancia
La mayor importancia del estudio radica en que las empresas del Callao conozcan
la relacion del capital intelectual con los resultados organizativos, para valorar su

importancia y tomar las decisiones adecuadas; asi como también valoren
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monetariamente su capital intelectual por medio de un método financiero
ficilmente aplicable; denominado Valor Intangible Calculado (CIV), lo que les
permite aprovechar ¢l potencial que dicho capital representa para sf mismos como
fuente de ventaja competitiva. Disminuyendo asi, el nivel de riesgo que la
empresa posee, y determinando con un mayor grado de exactitud el valor de la
misma. De tal manera que los contadores logren comprender la relevancia de
gestionar los activos tangibles de la empresa y también los intangibles como el

conocimiento, los procesos, el servicio, la innovacion, entre otros.
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I1. MARCO TEORICO

2.1. Antecedentes del estudio
Para fortalecer nuestra investigacion, nos basamos en las siguientes

investigaciones:

2.1.1. Antecedentes internacionales

a. Sarmiento (2011) en su tesis “Analisis de los intangibles como recursos
estratégicos en las administraciones pablicas: una aplicacion al caso de la

Ciudad Auténoma de Melilla”; concluyé lo siguiente:

“En las ultimas décadas, la funcién pﬁblica y los servicios publicos estan
sufriendo importantes canibios, de tal manera que las diferentes
administraciones estan poniendo de relieve la necesidad de conocer,
visualizar, medir y éuantiﬁcar los conocimientos y los intangibles que

poseen con la finalidad de dirigir méas eficientemente las organizaciones.”

(pag. 317)

“La gran mayorfa de las empresas y organizaciones piblicas no disponen
de modelos de gestion del capital intelectual ni de herramientas
estratégicas de medicion de los intangibles que les permita una adecuada

gestion de estos recursos.
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Precisamente, uho de los objetivos de nuestra investigacion ha sido
proponer un mpdelo,de capital intgl?ctual aplicable a una organizacion
ptblica, que permita medir y gestionar el conocimiento y los activos
intangibles. La revision tedrica ha posibilitado el disefio y elaboracion del

modelo propuesto.” (pag. 318)

Por lo expuesto en los parrafos anteriormente mencionados, el autor Sarmiento
afirmé que las organizaciones piblicas se estdn dando cuenta del valor que tiene
la gestién del capital intelectual y que es necesario su medicién a fin de que se
dirijan eficientemente hacia una ventaja competitiva, siendo por tanto una
informacién que constituy® un sustento importante dentro del pﬁ:scnte trabajo de

investigacion desarrollado.

b. Heredia (2008), en su trabajo de investigacion titulado “Influencia del capital

intelectual en la competitividad del sector hotelero”, refirio que:

“Los hoteles de Aguascalientes se enfrentan a la transformacion de la
entidad en un polo de desarrollo turistico, a la competencia regional, y a
los nuevos complejos hoteleros que buscan instalarse en este nuevo
escenario, lo que coloca a los hoteleros ante el reto de mejorar su
competitividad. Una forma es a través de la medicién y el control del
capital intelectual, por ello se propone conocer la influencia del capital

intelectual en la competitividad de las empresas hoteleras. El capital
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intelectual, compuesto por el capital“ humano, el capital estructural y el
capital relacional, permitié conocer qL‘Ie los activos fisicos y financieros no
tienen la capacidad de generar ventajas competitivas sostenibles en el
tiempo, y que los activos intangibles son los que aportan verdadero valor a
las organizaciones. Por ello se propone realizar la medicion del capital
intelectual de los hoteles de 1 a 5 estrellas, a través de un instrumento tipo
Likert de 61 reactivos, cuyos res‘,ultados son relacionados con la
competitividad de los hoteles, medida a través del indicador conocido

|
como RevPAR, que mide el rendimiento por habitacién. Los resultados de

esta investigacion muestran la relaci(')n! positiva entre el capital intelectual
y la competitividad de los hoteles, excieptuando el capital humano, que es
poco significativo. La investigacion 'encontré que por categorias, los
hoteles de una, tres y cinco estrellas muestran una muy alta relacién, pero
¢s muy baja en los de 2 y 4 estrellas. Estos resultados muestran la
influencia directa del .capital intelectual en la competitividad de los
hoteles.” (pag. 2)
[
“Las empresas turisticas del sector hotelero tienen la oportunidad de
\

transformarse para corresponder estas acciones con un incremento de la

productividad a través de la administracion del capital intelectual.” (pag. 3)

“Capital intelectual es el recurso intangible de las organizaciones

contenido en el capital humano, capital estructural y capital relacional,
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interrelacionados entre si, para generar productividad, crear riqueza

presente y futura y lograr desarrollo sostenible de las organizaciones.”

(pag. 8)

Ante lo descrito anteriormente, el autor Heredia afirmé que el capital intelectual
estd conformado por activos intangibles que en conjunto aportan valor en las
empresas de manera sostenible en el tiempo. El capital intelectual genera mayor
fuente de riqueza y mayores ventajas competitivas en las organizacioﬁes. Por ello,
es necesario medir y controlar el capital intelecfual, a fin de mejorar la
competitividad de las empresas frente a la competencia. Asi mismo, una adecuada
administracién y gestién del capital intelectual se va a ver reflejado en el
incremento de la productividad en las empresas del sector hotelero. Por tanto, el
presente estudio resulté relevante para el presente trabajo de investigacion, ya que
también se buscd determinar la relacién que tiene el capital intelectual con la

productividad de las empresas del Callao.

¢. Naranjo y Parra (2016), en su tesis “Capital intelectual y resultados
organizativos: analisis en un conjunto de empresas del Eje Cafetero

Colombiano”; refirieron lo siguiente:
“Bn la regién del eje cafetero, las organizaciones han empezado a
” 3

interesarse en el tema del capital intelectual, pero salvo contadas

excepciones no se ha identificado de manera rigurosa y sistemndtica su
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capital intelectual, de modo que las #mpresas carecen de la informacion
necesaria para gestionar adecuadamente sus activos intangibles y para
contar con evidencia sobre su efecto en los resultados. Por esto, las
empresas tienen dificultades para formular estrategias, politicas y procesos
que contribuyan a su competitividad.” (pag. 14)

“El presente estudio se centra en la relacion entre el capital intelectual y

los resultados organizativos.” (pag. 15)

“En el mundo competitivo en el que vivimos en la actualidad,
caracterizado por el uso de las nuevas tecnologias de la informacién y la
comunicacién -TIC-, los activos més apreciables para las compafiias ya no
son los activos tangibles como los edificios, las instalaciones, la
\
maquinaria, los stocks, entre otros, sino los activos intangibles originados
en los conocimientos, valores, habilidades y actitudes de las personas,
soportadas por condiciones culturalesity tecnologicas y por procesos que
dan lugar a la creacion, sostenimiento y aprovechamiento de relaciones
con varios actores, todo lo cual conforma el capital intelectual de la

organizacion.” (pag. 20)
“Respecto al objetivo general, “Estable;:cer el efecto del capital intelectual

en los resultados de un conjunto de empresas del eje cafetero colombiano”,

se concluye, en primer lugar segin el analisis estadistico, que solo un
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reducido grupo de variables del capital intelectual tienen una positiva y
significativa correlacion con algunas de las variables con que se midieron
los resultados organizativos de las empresas: utilidad neta, ingresos

operacionales, productividad y, con menor frecuencia, el ROA.

En segundo lugar, segin el analisis comparativo, se concluye que cuando
las empresas gestionan de forma efectiva su capital intelectual, alcanzando
altos indices de capital humano, estructural y relacional, en la mayoria de
los casos logran mejores resultados que las demds empresas {al menos con
las que han sido comparadas en este estudio) con la especial observacién
de que la casi totalidad de los elementos que contienen estan presentes en
una amplia cantidad de las variables de resultados, incluidas la satisfaccion
del cliente y el ROI, si bien es mayor su frecuencia en lo que se refiere a la

utilidad neta, los ingresos operacionales y la productividad.” (pag. 115)

Por lo expuesto anteriormente, los autores Naranjo y Parra afirmaron que las

organizaciones reconocen el gran valor que les aporta ¢l capital intelectual; sin

embargo, las empresas no cuentan con informacién que les permita gestionar

adecuadamente sus activos intangibles y les permita conocer el efecto del capital

intelectual en sus resultados organizativos. Ademds, las empresas que gestionan

mejor su capital intelectual obtienen mejores resultados. Asi mismo, las empresas

del Callao no cuentan con informacion relacionada al valor de su capital

intelectual y de su relacion con sus resultados organizativos; por tanto el presente
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antecedente constituyé una base tedrica relevante en el desarrollo del presente

trabajo de investigacion.

d. Meza (2009) en su articulo de investigacion titulado “Valoracién del capital

intelectual en la corporacién Corperija en Valledupar Colombia”; sefiald que:

“En el ambito de la nueva economia, o economia del conocimiento, el
Capital Intelectual se ha constituido en el principal factor generador de
valor agregado vy el que le crea ventajas competitivas a las empresas, sin
embargo, la contabilidad tradicional, ademas de que sélo muestra

resultados del pasado no registra los activos inmateriales.

Los intangibles constituyen uno de los principales factores del éxito
presente y futuro de las empresas, por lo que cada vez se incrementan mas

las inversiones en este tipo de activos.

En este trabajo se preténde valorar ¢l Capital Intelectual de la Corporacion
Corperijd, aplicando el método CIV (Valor Intangible Calculado), descrito
por Thomas A. Stewart en su libro sobre Capital Intelg:ctual, y Jay
Liebowitz y Lile Wilcox en su libro sobre elementos de Administracion

del Conocimiento.

La ventaja del método CIV es que ofrece una evaluacién monetaria.”
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Por lo expuesto anteriérmente, el autor Meza afirmo que el capital intelectual
|

constituye la principal fuente de valor y de ventaja bompetitiva en las empresas de

hoy en dfa; sin embargo la contabilidad tradiéional no niuestra el valor del capital

intelectual. La forma de valorar el capital intelectual es a través del método Valor

Intangible Calculado (CIV), que a diferencia de otros modelos de medicion del
\

capital intelectual, éste método permite conbcer el valor monetario del capital

intelectual. Por tanto, el presente articulo dé investigacién constituyd una base

importante en el desarrollo del pr’esant¢ trabajo de investigacién, ya que la

aplicacion del método CIV nos permitié valorar monetariamente el capital

\
intelectual de las empresas del Callao que constituyen nuestra muestra de estudio.

2.1.2. Antecedentes nacionales ‘

a. Loret de Mola (2014) en su tesis “Efecto de los activos intangibles y su
|

incidencia en el valor econémico de las empresas del sector minero en el Peri

(2004 - 2013)”; refirio que:

“El objetivo de esta Tesis es contribuir con el andlisis de nuevos enfoques
‘ _
que nos permitan reconocer la importancia y el aporte de los Activos
Intangibles en el Valor econdémico de las empresas.
|

Cada vez es mds creciente este reconocimiento, las empresas dedican parte

de su presupuesto anual para capacitacion de su personal; no es extrafio
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por tanto que los nuevos funcionarios le asignen un papel cada vez mas

importante al conocimiento y al capital intelectual.

El tema de los Activos Intangibles progresa en la medida en que se
desarrolla la nueva economia basada en el conocimiento, y ésta se

consolida”. (pag. 11)

“Los Activos Intangibles son parte importante del valor de mercado de las
empresas y organizaciones en general; su analisis corresponde a la
necesidad de proporcionar herramientas eficientes a las empresas para la
medicidn y valuacién de dichos recursos, que no otorga la contabilidad

tradicional.

En el desarrollo de la economia que hace énfasis en el conocimiento, se ha
destacado la importancia de los Activos intangibles como elementos
generadores de valor, teniendo en cuenta que usualmente se da mayor
importancia a los recursos fisicos y monetarios, sin tener presente que la
identificacion de los activos intangibles es una nueva realidad; la cual le
proporciona al ente que los valora mayor eficiencia y verdaderas fuentes

de creacion de valor.”(pag. 12)

Con lo expuesto anteriormente, el antor Loret de Mola demostré que los activos

intangibles son los principales generadores de valor en las empresas. Muchas de
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ellas se han dado cuenta del gran valor de estos recursos intangibles y; asi mismo,

le estdn 6torgando un papel relevante al capital intelectual.

Por otro lado, el analisis exhaustivo del capital intelectual permite otorgar a las
)

empresas herramientas adecuadas para la medicién de dicho capital; las cuales no

han sido desarrolladas por la contabilidad tradicional. Estamos en una era donde el

valor de las empresas, proviene en mayor proporcion, del capital intelectual que

poseen.

b. Capcha (2002) en su trabajo de investigacion “Cambios paradigmaticos en el
contador pablico para generar el capital intelectual en sus clientes”; refirio

que:

“En tanto del Capital Intelectual podemos decir que es la posesion de
conocimientos, experiencia aplicada, tecnologia organizacional, relaciones
con clientes y destrezas profesionales que dan a la empresa una ventaja
competitiva en el mercado. El Capital Intelectual podemos medirlo a
través del capital intelectual de la organizacién. Este Capital Intelectual
por lo tanto nos ayuda explicar la diferencia entre el valor de mercado y el
valor en libros de la empresa, porque el capital intelectual no se incluye en

las cuentas financieras.
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El nuevo entorno también significa nuévos requerimientos y para
satisfacerlos la administracion moderna debe lograr que los elementos
interdependientes busquen ¢l logro de la EXCELENCIA TOTAL, en este
contexto es cuando més se hacen notar las debilidades y limitaciones del
actual modelo contable, disefiado para las empresas de siglos anteriores,
especialmente porque son histéricas y no permiten valorar los activos

intangibles lo cual impide gestionar el capital intelectual.” (pag. 2)

Por lo descrito anteriormente, el autor Capcha demostré que el capital intelectual
engloba diversos activos o recursos intangibles; que si bien ¢s cierto, no estan
reflejados en los estados financieros, pero generan mayor ventaja competitiva en
las empresas. Es decir, el modelo contable presenta limitaciones y debilidades
respecto a la valoracioén del capital intelectual; lo cual no debe ser un impédimcnto
paré no buscar valorarlo, sino un desafio para la contabilidad, ya que el capital

intelectual es lo que genera mayor fuente de riqueza en las empresas, hoy en dia.

2.2. Marco historico

2.2.1. Historia de! capital intelectual

a. Annayka (2008), en su articulo titulado “Evolucién y desarrollo del Capital

Intelectual”, refirié que:

“Desde la segunda mitad del siglo XX, la Economia Mundial ha venido

evolucionando sobre la base de nuevos acontecimientos de caracter
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mundial; o, lo que es lo mismo, condicionantes objetivas y factores
subjetivos que a la postre ha marcado o devenido en una nueva etapa,

I
claramente diferenciante de su antecesora la Revolucién Industrial.

\
El elemento diferenciador por excelencia entre la llamada Era Industrial y
la Era de la Informacién, esta en el papel relevante y preponderante que
\
cada vez mds juegan los elementos intangibles en el proceso de creacion

de valor en las empresas.

Si hasta entonces la economia de la Era Industrial coronaba a los
elementos tangibles como las fuentes absol‘utas del valor, la Economia
Actual protagonista de esta Era de la Informécién, basada en el desarrollo
de las comunicaciones, la informatica, la fob?tica, las redes multimedia y
novedosos conceptos como: Cuadro de Mal‘ldo Integral, Gestion de los
Recursos Humanos, Conocimientos sin Fronferas, Planeacion Estratégica,
Enfoques de Procesos, etc., pretende coro‘nar a un nuevo rey: Los
Intangibles o Capital Intelectual, ubicando asi, de manera justa, aquelios

elementos que bajo las condiciones actuales ‘y previsiblemente de cara al

futuro, aportan una cuota cada vez mayor al nueve valor creado.
De acuerdo con Savage (1991), los cuatro factores de creacién de la

riqueza de una economia han sido siempre la tierra, el trabajo, e! capital y
|

el conocimiento, pero la importancia relativa de cada uno de ellos ha
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variado considerablemente con el tiempo. Con respecto a esto Drucker
(1995), sefald: El verdadero recurso dominante y factor de produccion
absolutamente decisivo no es ya ni la tierra, ni el capital, ni el trabajo; es el

conocimiento.

Los adelantos tecnologicos alcanzados han traido como resultado el
predominio de un inestimable bien intangible: el conocimiento; utilizado
por las empresas para desarrollar productos y servicios con valor agregado
dando respuesta a la necesidad de aprovechar los recursos informacionales,

tecnoldgicos y econdmicos de que disponen.

El valor de un negocio estd cada vez mas dirigido hacia los activos
intangibles. Este siglo se ha caracterizado por un fuerte crecimiento del
volumen de las inversiones no tangibles realizadas por las empresas.
Actualmente es prioridad de gerentes, inversores, analistas financieros,
analistas de riesgos, economistas, contadores y politicos la naturaleza
econdmica de los intangibles, pues se ha comprobado que ¢l conocimiento
constituye un arma valiosa que condiciona el exitoso desarrollo de las

entidades; en tanto las colocan en francas ventajas competitivas.

Los activos intangibles surgieron como respuesta a un creciente

reconocimiento por parte de la comunidad contable, de que elementos
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diferentes a los de tipo tangibles pueden desempefiar un rol importante en

el valor real de una empresa.

Los activos intangibles no pretenden sostener que los activos fisicos o
tangibles carezcan de importancia o de efectos sobre la gestion y la
competitividéd empresarial, sino que ellos representan la base de una
pirémide que lidera el futuro de la empresa, donde los tangibles
significando las condiciones materiales necesarias, no son suficientes por
si solo, van acompafiados de una inversion en intangibles, lograndose asi

grandes ventajas competitivas en el mercado.”

Por lo expuesto en los parrafos precedentes, el autor Annayka afirmé que en la
Fra Industrial los activos tangibles eran la principal fuente de ﬁqueza y fuente de
valor para las empresas, pero con el tranécurrir del tiempo las empresas han
reconocido el gran valor que les genera el capital intelectﬁal, ya que hoy en dia
permite a las empresas obtener mejores ventajas competitivas. Las empresas de
hoy reconocen la importancia que tienen los activos intangibles, por ser los que le

generan o generaran valor en el futuro.

b. Lee (2012), en su ensayo titulado “El Capital Intelectual y las Redes del

Conocimiento”, refirio que:
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“El ambiente en el cual se han desenvue1t6 los negocios ha cambiado
mucho desde sus origenes. La aparicion del World Wide Web (www) y de
nuevas formas de comunicacion ha impactado en las empresas, en la forma
de relacionarse con sus clientes y proveedores y también en su
organizacion, para afrontar las nuevas demandas. A su vez, los recursos
tradicionales de tierra y dinero para generar riquezas, tan estimados por las
diversas formulas empresariales, han variado su grado de importancia;
factores que en los siglos XVIII, XIX y XX resultaban indispensables para
la creacién de la riqueza material ya no lo son en el siglo XXI en

desarrollo.

La reconceptualizacion de la actividad humana en el proceso productivo de
bienes y servicios esta regida por la generacidn rapida y efectiva de las
ideas a través de las nuevas tecnologias electronicas lideradas por internet,
que han permitido ubicar el conocimiento como un recurso basico que las
organizaciones contemporaneas deben inventariar dentro de sus haberes. A
finales de la década de 1990 surge el interés por ¢l reconocimiento de los
activos intangibles de las organizaciones, que permite avanzar mas alld de
los recursos tangibles usuales. A diferencia de la economia tradicional,
sostenida en bienes tangibles, la nueva economia se basa en biengs
intangibles. En ese marco el concepto de Capital Intelectual adquiere
relevancia y es entendido como una nueva forma de medicién del valor de

una organizacion, con fines de lucro o no, que influye no solamente en la
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economia sino en la sociedad en general. Una definicion operativa de este
concepto es abordado por Edvinsson (1996), quien sugiere atender primero
las raices y luego los frutos, mediante 1a siguiente metéfora:

“Una corporacién es como un arbol. Hay una parte que es visible (las
frutas) y una parte que esta oculta (las raices). Si solamente te preocupas
por las frutas, el arbol puede morir. Para que ¢l arbol crezca y continte
dando frutos, serd necesario que las raices estén sanas y nutridas. Esto es
véalido para las empresas: si s0lo nos concentramos en los frutos (rlos
resultados financieros) e ignoramos los valores escondidos, la compafiia no

subsistira en el largo plazo”.

Con la llegada del concepto de Capital Intelectual se plantea dejar de
concebir a las personas como un costo y se propone visualizarlas como un
activo. Sobre esta nocién Davenport (2000) propone la idea de “concebir a
los trabajadores no como un capital humano sino como propietarios o

inversores de capital humano™.

En Venczuela son pocas las experiencias que se¢ ticnen en la medicion del
Capital Intelectual. Entre ellas se encuentra ¢l completo trabajo de Bazaco
y Rojas (2002), realizado en un diario de circulacion nacional, en el que se
aplico el Monitor de Activos Intangibles de Sveiby sin mayores
dificultades y con resultados satisfactorios. El trabajo permitié a los.

directivos obtener una visidn global de la situacién actual y futura de la
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C.A. Editora ElI Nacional con ‘mayor transparencia y claridad. Se logré
demostrar que la empresa es solida y estable, con una rotacién promedio,

personal con buena formacion y clientes leales.

El Capital Intelectual encuentra en las redes de conocimiento su mas
poderoso aliado, en virtud de la inmediatez con que se ejecuta la difusién
del conocimiento desarrollado por las diferentes comunidades de
abrendizaje o de usuarios que se constituyen en red para compartir. Esto
permite que ese activo intangible o inmaterial al que alude Edvinsson
pueda ser capitalizado en alguna base de datés 0 repositorio de
informacion al alcance de cualquier usuario autorizado, evitando que el
saber desarrollado por los emplgados de una organizacidn se marche a casa
al fin de la jornada. Si algun imbacto éxistc, no cabe duda que es de la
rapida difusién y alcance ilimitado del capital intelectual convertido en
conocimiento prictico o disponible para su aplicacién, lo que ha permitido
y permite, a su vez, generar mas conocimientos. El Capital Intelectual asi
como el conocimiento, y a diferencia de los activos tradicionales, crecen

cuanto mas se utilizan; los tangibles, en cambio, se agotan.”

Ante lo expresado por el autor Lee, las nuevas formas de comunicacién ayudan a

la generacion de valor del capital intelectual. El capital intelectual dentro de las

organizaciones ya no debe ser visto como un costo mas para la empresa, sino

como personas que invierten cada vez mas en el capital humano. También es
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necesario que el conocimiento se capitalice dentro de un repositorio de
informacion con 1a finalidad de que pueda ser empleado por otros usuarios. Cabe
resaltar que el capital intelectual mientras mds uso se le dé, mds crece; en cambio

el activo tangible, mientras mas uso se le dé, mas se agota.

2.2.2. Evolucion del capital intelectual

Al respecto Annayka (2008), en su articulo titulado “Evolucion y desarrollo del

Capital Intelectual”, refiri6 que:

“A principios de 1930:

Nociones generales del valor intangible.

A mitad de 1980:

La edad de “la informacion” toma la iniciativa y el espacio entre el valor

contable y el mercado se amplia notablemente para muchas compaiiias.
A finales de 1980:

Primeros intentos realizados por especialistas para construir las bases para

medir el capital intelectual (Sveiby, 1988).

A principios de 1990:

Iniciativas sistematicas para medir e informar del capital intelectual al
exterior (e.g. Celemi y Skandia; SCSI, 1995). En 1990 Skandia AFS

designa como “Director de capital intelectual” a Leif Edvinsson. Esta es la
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primera vez que el papel de manejar el capital intelectual eé elevado a una
posicion formal, con un aire de legitimidad corporativa. Kaplan y Norton
introducen el concepto de cuadro de mando integral (1992). El cuadro de
mando evolucionado alrededor de la premisa de “lo que usted mide es lo

que usted obtiene”.

A mitad de 1990:

Nonaka y Takeuchi (1995) presenta su trabajo sumame;ite influyente en
“La compaiiia creadora lde conocimiento”. Aunque el libro concentrado en
el conocimiento, la distincién entre el conocimiento y el capital intelectual
es suficientemente fina como para hacer que sea un libro relevante en los
focos puros del capital intelectual. La herramiepta de simulacién, Tango,
creada poi' Celemi, se lanza en 1994. Tahgo es el primer producto
extensamente habilitado para la educacion gjecutiva en la importancia de
los intangibles. También en 1994, un suplemento del informe anual de
Skandia se realiza enfocado a la presentacion de una evaluacion de los
stocks de la compaiiia en capital intelectual. “Visualizando el capital
intelectual” genera el interés de otras compaﬁiés que procuraran seguir el
ejemplo de Skandia Edvinsson, L (1997). Celemi en 1995, usa una
“revision del conocimiento” para ofrecer una evaluacién detallada del

estado del capital intelectual.
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A finales de 1990:

El capital intelectual llega a ser un tema popular, con investigadores y
conferencias académicas, articulos de trabajo. Un numero creciente de
proyectos a gran escala (p.e. el proyecto- de MERITUM; Danés;
Stockholm) comienzan, con el objetivo de infroducir mayor rigor
académico en la investigacién del capital intelectual, a estandarizar
conceptos y clasificaciones. En 1999, se convoca un simposio
internacional en Amsterdam sobre capital intelectual. En 1999, Harvey y

Lusch introducen los pasivos intangibles en el capital ntelectual.

A principios del 2000:

Caddy (2000) define el capital intelectual como diferencia enire activos y
pasivos intangibles. Kaplan y Norton (2004) en su libro “Strategic Maps”
proporcionan una vision macro de ]a‘estrategia de una organizacién.
Andriessen (2004) realiza un estado del arte de los distintos modelos de
Capital Intelectual. Distintos autores (Konar et al. 2001; Porto 2003;
Viedma 2003; Garcia-Ayuso et al. 2004) plantean‘ la existencia de los
pasivos intangibles en distintos 4mbitos de estudio. Arend (2004) estudia

los pasivos estratégicos en las empresas.
A finales del 2000:

La era de la informacion coge definitivamente mds fuerza y el capital

intelectual es investigado y medido no solo en empresas de los paises
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nordicos, ni en Europa fundamentalmente; sino también en Cuba, en la

rama hotelera especificamente.”

Ante lo sefialado por el autor Annayka, antiguamente lo que generaba valor en las
empresas eran los bienes tangibles sin tomar importancia el gran valor que
producia para la empresa el capital intelectual. Ya con el transcurrir de los afios,
este término ha ido tomando relevancia en las organizaciones, por lo que
investigadores se han enfocado en modelos de medicién, estrategias y
conceptualizaciones estandarizadas del capital intelectual. Ademas, el capital
mtelectﬁal se basa en ¢l conocimiento, apovandose de la informacién y de la

tecnologia.

2.3. Marco tedrico relacionado con las variables de estudio

2.3.1. Capital intelectual

Para el presente trabajo de investigacion se requirié de informacion tedrica
respecto del capital intelectual. Para mayor explicacién de esta variable, Annayka
(2008), en su articulo titulado “Evolucién y desarrollo del Capital Intelectual”;

sefiald que:

“El capital intelectual no es un término novedoso, sino que ha estado
presente desde el momento en que el primer vendedor establecié una
buena relacion con un cliente. Segun Osorio Nufiez, 2003; mas tarde, se le
llamé fondo de comercio. Sin embargo, en el transcurso de las dos tiltimas

décadas ha ocurrido una explosién en determinadas areas técnicas claves,
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incluidos los medios de comunicacion y las tecnologfas de la informacion,
que han proporcionado nuevas herramientas para edificar una economia

global.

Con el actual desarrollo de este campo de investigacion, en general se
entiende por capital intelectual el conjunto de activos intangibles que

posee cualquier entidad de naturaleza social, relacional y estructural.

Hasta hoy la definicion habia sido esquiva; pero en afios recientes,
llevados por la necesidad, individuos y grupos de diversas disciplinas han
empezado a hacer frente al reto de encontrar una explicacion

estandarizada.

Segin Brooking, 1997, el concepto de Capital Intelectual se ha
incorporado en los tltimos afios tanto al mundo académico como
empresarial para definir el conjunto de aportaciones no materiales que en
la era de la informacién se entienden como el principal activo de las

empresas del tercer milenio.

El Capital Intelectual es una expresion que combina dos ideas
fundamentales: la inteligencia en accion o los resultados provenientes del
ejercicio intelectual y su valoracion o medida, en términos similares a los

empleados para explicar el capital financiero.
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Representa el valor total de los activos intangibles que posee la empresa en
un momento dado del tiempo (se trata de documentos estaticos), igual que
en su balance habitual aparece el valor de sus recursos propios o el

equivalente financiero de sus activos tangibles netos.

A pesar de ser el Capital Intelectual un término novedoso, es de gran
interés para diversos autores en el mundo. Es un lenguaje que enmarca las
pautas del pensamiento, abarca las relaciones con los clientes y los socios,
ios esfuerzos innovadores, la infraestructura de la compafiia y el
conocimiento y la pericia de los miembros de la organizacién. Dentro de
una organizacidn o empresa, el capital intelectual es el conocimiento
intelectual de esa organizacién, la informacién intangible (que no es
visible, y por tanto, no esta recogida en ninguﬁa parte) que posee y que

puede producir valor.”

Por lo expuesto anteriormente, el autor Annayka sefialé que el capital intelectual
no es un término nuevb pues ha existido desde que se establecié la primera
relacion con un cliente. Este término representa los intangibles que posee una
determinada empresa, los cuales gencran y pueden generar valor en una empresa.
Ademds, el capital intelectual es un término que comprende las relaciones con los
clientes, la infraestructura de la organizacion y el conbcimiento de los miembros

de una organizacion.
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Martinez y Corrales (2010), en su libro “Administracién de Conocimiento y

Desarrollo basado en Conocimiento”, sefialaron que:

“Dentro del ambito de la administracién del conocimiento, se afirma que el
desempefio de los activos intangibles del CI_ dentro de las organizaciones
genera mas valor al ofrecerles mas ventajas cor;lpetitivas (Rudez, 2006)
que los activos tangibles que se incluyen tradicionalmente en los estados
financieros. Sin embargo y, como lo citan Marr y Chatzkel (2004), algunos
autores como Marr, Schiuma y Nelly consideran que para que esto suceda
se debe tener también una comunicacion efectiva al interior de la
organizacion, en especial a la hora de informar. Por esta razén se considera
relevante no solo identificar culéles_ son los activos intangibles que
conforman el CI de la organizacion, sino también como se interrelacionan
entre ellos y se informa sobre ellos, dentro de una taxonomia apropiada

(Marr et al., 2004).” (pags. 100-101)

“A partir de lo mencionado en el parrafo anterior, las personas pueden
crear ideas que se convierten en activos de conocimiento y cuando se
movilizan dentro de la organizacidn para resolver problemas o generar
valor, son entonces categorizadas como activos intangibles. Hasta aqui
estos activos alin pertenecen a la persona, por lo que son agrupados dentro
del capital humano. En otras palabras, los activos intangibles -son una

funcién del capital intelectual, por lo que se pueden representar de la
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siguiente manera: Partiendo de que Y es una funcién de X como YX) =

X1+ X2+ X3 +... + Xn entonces:

r CI (Intémgible) = intangible 1 + intangible 2 +...+ intangible n

Si se considera a la persona el activo mas valioso de la organizacién y
fuente de las competencias clave de la misma (Harvey y Lusch, 1997),
entonces ésta toma un rol relevante durante una crisis econémica ya que
los activos de conocimiento proporcionaran ventajas competitivas a partir
de la lealtad, el compromiso, los valor¢s, el trabajo en equipo, la
innovacién y los procesos que ayuden a mantener el negocio rentable.”

(pags. 102-103)

Respecto é lo descrito anteriormente, los autbres Martinez y Corrales afirmaron
que el capital intelectual estd formado por un conjunto diverso de activos
intangibles que otorgan ventajas competitivas dentro de la organizacion. Dentro
del capital intelectual se encuentra el capital humano, uno de los capitales mas
notables, ya que las personas son las que ayudan a resolver los problemas y
generan constantemente valor en las organizaciones o empresas de hoy en dia;

manteniendo asi el negocio rentable.

Alama (2010), en su libro titulado “Capitai Intelectual y Ventaja competitiva”,

refirié que:
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“El capital intelectual hace referencia al conjunto de activos intangibles
que poseen las empresas, y que conjuntamente con los activos tangibles
forman parte de su patrimonio. Cada vez es mayor el nimero de empresas
que se preocupan por gestionar adecuadamente su capital intelectual en
virtud de su relevancia en el disefio ¢ implantacién de la eétratcgia.” (pag.

55)

“Se puede decir que capital intelectual es conocimiento 1til, entendido
como opuesto a la simple coleccion de datos, pues se trata de
conocimiento estructurado que sirve para un fin determinado;. ademas es
conocimiento valioso, pues a partir de €], la empresa es capaz de crear

valor, y obtener rentas superiores.” (pag. 58)

Ante lo expuesto anteriormente, el autor Alama afirmd que el capital intelectual

comprende los activos intangibles de una empresa, cuya gestion es de total

preocupacion para las empresas de hoy en dia, pues es lo que genera creacion de

riqueza y valor para las empresas. Por lo tanto, es importante que las empresas

reconozcan la importancia del capital intelectual y comiencen a gestionar

adecuadamente su capital intelectual, ya que este concepto es la principal fuente

de riqueza dentro de las empresas.

Existen diversas definiciones respecto al capital intelectual, por el motivo de que

muchas personas no tienen una definicion clara sobre este concepto. Por ello, se
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incurrié a mayor informacién tedrica a fin de resolver este vacio de conocimiento,

a través de los siguientes autores que se muestran a continuacion:

Franco y Bravo (2005), en su libro “Contabilidad, finanzas y tributacion:

reflexiones académicas”, refirieron lo siguiente respecto al capital intelectual:

“El capital intelectual es la suma y la sinergia de todos los conocimientos
que reline una compafifa, de toda la experiencia acumulada en sus
integrantes y de todo lo que ha conseguido en términos de relaciones,
procesos, descubrimientos, innovaciones, presencia en ¢l mercado e

influencia en la comunidad.

Aungue no existe una definicién (inica para este concepto, en general, este
término se emplea para designar el conjunto de activos intangibles que
posee una organizacién y que, pese a no estar registrado en los estados
financieros tradicionales, genera o puede generar valor para la empresa; en
adelante, utilizaremos los términos activos intangibles y capital intelectual

como sinénimos.” (pags. 92-93)

Ante lo referido anteriormente por los autores Franco y Bravo, el capital
intelectual es la suma de todos los activos intangibles que posee una empresa, que
a pesar de no estar reflejados contablemente en los estados financieros, generan o

generaran valor para una empresa.
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Respecto a la medicién del capital intelectual, diversos autores han propuesto
modelos para medir dicho capital. Por ello, fue necesario recurrir a informacién
tedrica para describir los diversos modelos de medicion del capital intelectual que
existen. Ante ello, Alama (2010), en su libro titulado “Capital Intelectual y

Ventaja competitiva”, refiri6 que:

“Las empresas tienen dos razones principales para la utilizacién de
modelos de capital intelectual; la primera es comprenderlo para poder

desarrollarlo, y la segunda, extraer su valor.” (pag. 58)

“Algunos de ellos no son exactamente modelos de medicién (por ejemplo, |
el Cuadro de Mando Integral de Kaplan y Norton), sino mas bien
herramientas de gestion, en las cuales se aprecia el papel que juega el -
capital intelectual (y los diferentes bloques que lo componen) en el éxito

de la estrategia definida por la empresa.

1. Cuadro de Mando Integral (Kaplan v Norton, 1993)

Estos autores propusieron un modelo de gestién empresarial, basado en la
estrategia, cuyo funcionamiento cxigia la definicién de una serie de
indicadores que permitieran la toma de decisiones. La idea fundamental
que subyace en €l, es que sélo puede gestionarse aquello que puede
medirse. Estd formado por un conjunto equilibrado de indicadores que
representan la vision y estrategia de la empresa desde cuatro puntos de

vista. La perspectiva financiera, la perspectiva de los clientes, la
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perspectiva de los procesos internos y la perspectiva del aprendizaje y el

crecimiento.

Para cada perspectiva se establecen los indicadores mds representativos,
que pueden ser financieros u operativos, con los cuales se logra establecer
relaciones causa — efecto y cuyas variaciones se veran reflejadas en los

resultados financieros.

2. Canadian Imperial Bank (Saint-Onge, 1996)

Para Saint-Onge, el capital intelectual tiene tres componentes: capital
humano, referido a las capacidades de los individuos para proveer
soluciones a los élientes; capital estructural, que son las capacidades de la
organizacion para satisfacer las necesidades del mercado; este capital, cs.tei
compuesto a su vez de cuatro elementos: sistemas, estructura, estrategia y
cultura. Y finalmente el capital clieﬁtc, que refleja la penetracion,

cobertura, lealtad y rentabilidad de los clientes.

El modelo -de Saint-Onge analiza la funcién que cumple el conocimiento
explicito y el conocimiento ticito (Nonaka, 1991) en la generacién de
estas formas de capital intelectual, enfatizando la importancia del
conocimiento tacito, pues da pie a una dindmica interna de cohesion entre

los individuos, mejorando el rendimiento de toda la organizacion.
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Asimismo, el autor sefiala que para obtener beneficios debe haber ajuste
entre el capital humano, el capital cliente y el capital estructural, y esto se
logra a través de la cultura que comparten todos los miembros de la

empresa, cultura basada en los valores esenciales compartidos.

3. Technolosy Broker (Brooking, 1997

Brooking establece la siguiente taxonomia: activos de mercado, activos de
propiedad intelectual, activos centrados en el individuo y activos de

infraestructura.

Los activos de mercado, son los bienes inmateriales que guardan relacién
con el mercado, como por ejemplo: la marca, los clientes y su fidelidad,
canales de distribucion, licencias y' franquicia. Los activos de propiedad
intelectual, incluyen el know-how, los secretos de fabricacion, el
copyright, las patentes y marcas de fabrica. Los activos centrados en el
individuo, incluyen la pericia colectiva, la capacidad creativa, la habilidad
para resolver problemas, el liderazgo y la capacidad de gestion
empresarial, Los activos de infraestructura, se refieren a las tecnologias,
metodologias y procesos que hacen posible el funcionamiento de la
organizacién, como por ejemplo: la cultura corporativa, métodos de
direccion, la estructura financiera, bases de datos de infoﬁnacic’m sobre los

clientes y los sistemas de comunicacion.
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La autora propone la ejecucién de una auditoria de Capital Intelectual a
realizarse mediante la aplicacién de un cuestionario con preguntas
cualitativas, el mismo que servird como base para la valoracidn economica

de los intangibles.

4. Monitor de los Activos Intangibles (Sveiby, 1997)

El autor planted en su modelo, una serie de indicadores agrupados en tres
grandes bloques ttiles en la medicidn y gestién de los activos intangibles

empresariales: competencias, estructura interna y estructura externa.

Las competencias, sc refieren a la capa'cidad de las personas para actuar en
varias situaciones; incluye sus habilidades sociales, educacion,
experiencia, valores. Para este-autor, al’igual que para Bontis (1996), las
personas son el verdadero agente de los negocios, pues tanfo los productos
fisicos como las relaciones intangibles, son el resultado de la accidén
humana y su existencia depende, en ultima instancia, de las personas. Las
competencias, aunque pueden ser controladas por la empresa, son
propiedad de las personas. La estructura interna estd compuesta por un
amplio rango de patentes, modelos y sistemas informdticos y
administrativos; también la organizacion informal, redes internas y la
cultura forman parte de la estructura interna. Generalmente los elementos

de la estructura interna, son propiedad de la empresa. Por ultimo, la
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estructura externa, consiste en las relaciones con los clientes y

proveedores, incluyendo también las marcas registradas y la reputacion.

Para cada bloque establecio indicadores de crecimiento € innovacién, con
los cuales es posible apreciar el potencial futuro de la empresa, indicadores
de eficiencia, que aportan informacién sobre la productividad de los
intangibles, e indicadores de estabilidad, con los cuales se mide el grado
de permanenciarde los activos en la empresa. Con estos indicadores se
puede preparar el balance invisible, cuya existencia se descubre al hacer la

diferencia entre el valor de mercado de la empresa y su valor contable.

5. Navegador de Skandia (Edvinsson, 1997)

Este modelo se aplico a la compafiia de seguros Skandia. El autor
distingue entre capital humano y capital estructural, este titimo compuesto
por ¢l capital organizativo (que a su vez contiene, el capital para
innovacion y para procesos) y capital cliente. Sin embargo, este modelo no
se estructura segin los bloques del capital intelectual, sino entorno a
enfoques, en los cuales la empresa centra su atencion, siendo el enfoque
humano el principal (como en los dos modelos anteriores), alrededor del

cual giran los demas.

El modelo incorpora la variable tiempo: el pasado lo define el enfoque

financiero; el presente, los enfoques cliente y procesos, v finalmente, el
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futuro se plasma en el enquue de renovacion y desarrollo. El Navegador
puede verse como un modelo que aborda el capital intelectual desde el
punto de vista de la creacion de valor y supone un gran aporte para la

explicacién de la gestion (tanto a nivel interno como externo).

6. Modelo de la Universidad Western Ontario (Bontis, 1998)

Bontis sefiala que el capital intelectual se compone de tres bloques: capital
humano, capital estructural y capital relacional, y que de su interrelacion
derivan los resultados econdmicos de la empresa. Para el autor, la piedra
angular es el capital humano, de m0d6 que si la empresa quiere
incrementar su capital intelectual debe fijar objetivos de aprendizaje para
su personal, pues este aprendizaje repercutird mds adelante en una mejora

del desempefio de la organizacion.

7. Modelo Intelect (Euroforum, 1998)

Ofrece informacion sobre la capacidad de la organizacién para generar
resultados sostenibles y la posibilidad de mejora constante y de

crecimiento en e] largo plazo.

Este modelo establece, tres bloques de Capital Intelectual: capital humano,
capital estructural y capital relacional, bloques conformados por

elementos, que a su vez pueden ser medidos por una serie de indicadores.
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Se caracteriza por: el enlace con la estrategia de la empresa; la
adaptabilidad, a la situacién particﬁlar de cada empresa; apertura y
flexibilidad; medicién no solo de resultados, sino también de los procesos
que lo generan; visién sistematica; aplicabilidad, y por la utilizacion de

unidades de medida diversas.

Presenta tres niveles de andlisis: bloques, elementos e indicadores. Los
primeros se refieren a los tipos de capital intelectual (humano, estructural
y relacional) que puede haber en la empresa, los elementos son cada uno
de los activos intangibles que conforman los bloques, y por ltimo, los

indicadores son las unidades en las que se miden estos intangibles.

El modelo Intel‘ect incluye las dimensiones de presente y futuro (en la
misma linea de Edvinsson, 1997) pues no solo mide los activos en el
momento actual, sino que trata de determinar su potencial para el
desarrollo futuro; interno/externo, porque considera no sélo los intangibles
desarrollados dentro de la empresa, sino también aquellos que son fruto de
su interaccién con terceros; flujo/stock, porque ademés de inventariar los
activos intangibles (stock), toma en cuenta su modo de acumulacidn, y
explicito/tacito, porque recoge los conocimientos explicitos y tacitos que
interactiian en la espiral del conocimiento y que permiten la innovacién y

desarrollo de 1a empresa.
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8. Modelo Intellectus (CTC, 2003)

Este modelo es presentado por el grupo de trabajo del Centro de
Investigacién sobre la Sociedad del Conocimiento (CIC), del Parque
Cientifico de Madrid, y se construyé a partir de la revision de los
principales modelos de capital intelectual existentes, aunque se ba basado
principalmente en €l modelo Intelect y podria decirse que constituye una
evolucidn del mismo, pues el grupo de trabajo fue casi el mismo que

trabajo el modelo Intelect.

El modelo contempla tres niveles de andlisis: bloques, elementos e
indicadores. Los bloques de capital intelectual estin constituidos por aquel
conjunto de intangibles de una misma naturaleza. Cada bloque ncluye
distintos intangibles o elementos, y por ultimo, la medicion se hace

operativa a través de un conjunto de indicadores o ratios.

Segin este modélo, los bloques que conforman el capital intelectual son:
capital humano, capital organizativo, capital tecnoldgico, capital negocio y
capital social. El cgpital organizativo y el capital tecnoldgico se han
desglosado del capital estructural, mientras que el capital negocio y el
capital social se desprenden del capital relacional. La evolucion de los
conceptos involucrados, tanto en el capital estructural, como en el capital
relacional, ha sido el principal motivo para esta descomposicién. La

organizacion y la tecnologia son aspectos importantes para el desarrollo
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del conocimiento, aunque ambos son de naturaleza bastante diferenciada,
por lo que resulta conveniente separarlos en diferentes bloques de capital
intelectual. Lo mismo sucede con el capital negocio y el capital social,
pues las relaciones que surgen con los agentes directamente involucrados
en el negocio de la empresa no son las mismas que las que surgen con los
demds agentes. Los principios que sustentan este modelo determinan sus
caracteristicas y permiten interpretarlo correctamente, siendo sistémico,

abierto, dinamico, flexible, adaptable e innovador.” (pags. 59-68)

Ante lo descrito por el autor Alama, se realizd un andlisis respecto de cada modelo
explicado de una forma dindmica y analitica mediante la siguiente tabla:
TABLAN°21

MODELOS DE MEDICION DEL CAPITAL INTELECTUAL

Modelo Autor Afio Contenido
Es una herramienta de gestikén empresarial para la toma de decisiones, que comprende
Cuadro de Mando indicadores bajo cuatro perspectivas enfocadas a Ia visién y estrategia de la empresa:
H Kaplany Norton | 1993 s N . ) . PErSp B ¥ 8 - P
integral perspectiva financiera, perspectiva de los clientes, perspectiva de los procesos internos y

perspectiva del aprendizaje y el crecimiento.

El autar propone que el capital intelectual comprende: capital humano, capftal estructural

Canadian Imperial saint-Onge 1996 | y capital cliente. Estos tres capitales permiten obtener beneficios a través de una cultura

Bank compartida entre todos los miembiros de la empresa. No propane indicadores.

El autor clasifica al capital intelectual en: activos de mercadoiclientes, canales de

Technol distribucidn), activos de sropiedad intelectual {patentes, marcas de fébrica), activos
ni " " i
e;m:et:gv Brooking 1997 centrados en el Individuo (habilidad para resolver problemas, liderazgo) y actives de
infraestructura {tecnologia, pracesos). No prepone indicadores y se evalia el capital
intelectual por medic de cuestionarios con preguntas cualitativas.
Monitor de los Se establecen indicadores en tres bloques para la medicién de activos intangibles:
activos Sveiby 1997 | competeancias {(capacidad de las personas), estructura interna {sistemas administrativos} y
intangibles estructura externa (relaciones con clientes y proveedores)

Modelo aplicado a la empresa de seguros Skandia. Se descompone el capital intelectual
Navegador de N en enfoques a los cuales se le Incorpora la variable de tiempa: enfoque financiero
N Edvinsson 1997 . .
Skandia {pasado}, enfogque cliente y enfoque procesos [presente} y enfoque de renovacidny
enfoque de desarrollo (futuro).

Modelo de la El autor descompone el capital intelectual en: capital humano, estructural y refacienal.
Universidad Bontis 1598 Establece la importancia de su interrelacién para que las empresas obtengan buenos
Western Qntarlo resultados econémicos.
El capital Intelectual comprende tres blogues: capital humano, estructural y relacional, y
intelect Euroferum 1098 cada bloque comprende elementos e indicadores que dependen de la estrategia de la

emgpresa y que son especificos para cada empresa.

ntro d
e t_ © _E Maodelo presentado por CIC, donde se clasifica al capital intelectual en: capitat humane,
Investigacion _ N s N . . .
3 capital estructural (capital arganizativo y tecnodégico) y capital refacional {capital negocio
Inteltectus sobre la sociedad | 2003 . .
del Conocimiento y sacial). También comprende elementos & indicadores especificos para cada empresa,
e n
€l pues este rmodelo se basa en el modelo Intelect .

Fuente: Informacion recopilada de Alama v acondicionada por los investigadores.
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Ante los diversos modelos de medicién sobre el capital intelectual, existen otros
modelos denominados “modelos financieros™ que se reconocié vital conocer en el
presente trabajo de investigacion. Asimismo, Sarmiento (2011) en su tesis
“Analisis de los intangibles como recursos estratégicos en las administraciones
publicas: una aplicacién al caso de la Ciudad Auténoma de Melilla”; refirié que

los modeloes financieros:

“Ofrecen una valoracion monetaria. Debido a que son métodos muy
utilizados por los profesionales de las finanzas y la contabilidad son faciles
de comunicar a estos profesionales.

Market to Book Value (Valor Mercado-Libros)

El valor del capital intelectual se considera que es la diferencia entre el

valor de mercado de la empresa y el valor en libros (Steward, 1997).

El calculo del valor del capital intelectual utilizando este método es
relativamente sencillo, lo que constituye uno de sus principales atractivos,
sin embargo, al calcular ¢l valor en libros no se realiza ningtin ajuste y
recoge la diferencia entre el activo real y los pasivos exigibles, que en
general no se considera como el verdadero valor de la empresa, ya que se
basa en la aplicacion de principios y criterios conservadores y en datos
histéricos. Por otro lado, e! valor de mercado fluct@a permanentemente y
esta fundado en las expectativas que tienen los inversores sobre el capital

de la entidad (Ryan, 1995).” (pag. 48)
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“La Q de Tobin

La Q de Tobin (1969) es un método desarroilado en los afios 50 por el
prestigioso economista y premjo Nobel James Tobin. Aungue
originalmente este método no hacia referencia al capital intelectual, si que
constituye una buena medida, ya que un valor alto de Q representa una

inversion elevada en capital humano y tecnologia.

Q de Tobin = Valor de mercado / Coste de reposicion de sus activos

La Q de Tobin se propone para compensar las limitaciones del ratio
“market to book” y sustituye el valor en libros por el coste de reposicion
(Martinez y Garcia, 2005). Un ratio elevado indica que hay una elevada
proporcion de activos intangibles en el contenido de valor que no estd
recogido en los estados contables. Indica si .la accion estd infravalorada
(Q<1) o sobrevalorada (Q>1) con respecto a su valor en libros. Para James
Tobin, la Q es una medida de aquello que los economistas denominan
“renta monopdlica”, es decir, la capacidad que tiene una empresa para
obtener beneficios superiores al promedio del sector, porque tiene algo que

no poseen los demas.

Este indicador tiene limitaciones derivadas de la ausencia de identificacion
de los componentes del capital intelectual, asi como de posibles
confusiones de la interpretacién del ratio debido a la infra/sobre valoracion

del denominador (Bontis, 2001).” (pag. 49)
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“CIV (Calculated Intangible Value)

Mediante el “Valor calculado de los intangibles” se calcula el exceso de
los beneficios obtenido de los activos tangibles, y esta cantidad se utiliza
para determinar la proporcién de beneficios que se pueden atribuir a los

activos intangibles.

Este método tiene su origen en las industrias cerveceras y destilerias que lo
utilizaron para calcular ¢l valor perdido del fondo de comercio y otros
activos intangibles. Posteriormente este método fue revisado y refinado
por Stewart (1995) para ser aplicado en la medicion del capital intelectual.
Stewart propone un proceso que consta de siete pasos para calcular el valor

del capital intelectual utilizando el CIV.

1. Calcular los beneficios medios de los Gltimos tres afios.

2. Calcular el valor medio de los activos tangibles para el mismo periodo.

3. Dividir los beneficios medios entre los activos medios y obtener el
retorno sobre los tangibles.

4. Obtener ¢l promedio de los 3 Gltimos afios de los retornos sobre activos
tangibles del sector (ROA).

5. Calcular la rentabilidad o retorno del excedente, que serd la diferencia
entre los beneficios de la empresa y los beneficios del promedio del
sector.

6. Calcular la tasa media de impuestos de los tltimos tres afios, obtener €l

importe correspondiente y deducirlo del excedente.
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7. Calcular el valor presente neto. sobre los intangibles, esto podria

calcularse dividiendo el excedente neto atribuible a los intangibles

entre ¢l coste de capital de la empresa.” (pag. 31}

Ante lo descrito anteriormente por el autor Sarmiento, se realizé una breve

explicacion de cada modelo de una forma dindmica para una mejor comprension;

tal como se muestra en la siguiente tabla:

TABLA N°2.2

MODELOS FINANCIEROS PARA MEDIR EL CAPITAL INTELECTUAL

Modelo

Contenido

Valor mercado-Libros

Establece que el valor del capital intelectual se obtiene de la
diferencia entre el valor de mercado de la empresa y el valor en
libros; aunque presenta debilidades pues el valor en libros no brinda
el verdadero valor de la empresa pues se basa en datos histéricos y
el valor de mercado presenta fluctuaciones constantes.

La Q de Tobin

Método desarrollado por el economista James Tobin, e} cual na hace
referencia al capital intelectual pero representa una inversion
elevada en capital humano y tecnologia, si es que el valor de Q es
elevado.

CIV Valor calculado de
tos intangibles

Modelo que permite calcular el valor del capital intelectual, y que a

diferencia de los otros modelos, este ha sido revisado y refinado a

fin de que sea aplicado para |z medicién del capital intelectual con
tan sélo siete pasos, otorgando asi un valor monetario.

Fuente: Informacién recopilada de Sarmiento y acondicionada por los investigadores.

El calculo de la tasa media de impuestos de los ultimos tres afios es un dato

importante en el proceso del caleulo del valor del capital intelectual mediante el

método del Valor Intangible Calculado (CIV). Para dicho célculo, se recurrié a lo
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que seiiala el Texto Unico Ordenado de la Ley del Impuesto a la Renta, en su

articulo 55°; la cual refiere lo siguiente:

“El impuesto a cargo de los perceptores de rentas de tercera categoria

domiciliados en el pais se determinara aplicando la tasa de veintinueve

coma cincuenta por ciento (29,50%) sobre su renta neta.

Primer pirrafe modificado por el articulo 3° del Decreto Legislativo N.° 1261,

publicado el 10.12.2016, vigente a partir del 1.1.2017,

TEXTO ANTERIOR

Articulo 55°.- El impuesto a cargo de los perceptores de rentas de tercera

categoria domiciliadas en el pafs se determinard aplicando sobre su renta

neta las tasas siguientes:

Ejercicios-Gravables | Tasas
2015-2016 28%
2017-2018 27%
2019 en adelante 26%

Primer pdrrafo modificado por el articulo 1° de la Ley N.° 30296, publicada el

31.12.2014, vigente a partir del 1.1.2015,

TEXTO ANTERIOR

Articulo 55°.- El impuesto a cargoe de los perceptores de rentas de

tercera categoria domiciliadas en el pais se determinara aplicando

la tasa del treinta por ciento (30%) sobre su renta neta.”
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Ante lo sefialado anteriormente por el articulo 55° del TUO de la Ley del
Impuesto a la Renta, la tasa del impuesto a la renta hasta antes del afio 2015 era
del 30% sobre la renta neta y del afio 2015 al 2016 la tasa era del 28%,; lo cual
resulté util para el presente trabajo de investigacion ya que necesitdbamos calcular
la tasa media de impuestos durante el periodo trienal 2012-2014 y 2013-2015, a
fin de calcular adecuadamente el valor del capital intelectual mediante el método
CIV (Valor Intangible Calculado) para cada una de las empresas de nuestra

muestira de estudio.

Ya que el modelo CIV resulté convenieﬁte para el presente trabajo de
investigacion, debido a que otorga un valor monetario del capital intelectual y
otorga una mayor comprension a profesionales del drea contable y de finanzas; se
necesitoé de una mayor explicacion sobre este modelo. Por ello, Meza (2009) en su
articulo “Valoracion del capital intelectual en la corporacion Corperija en

Valledupar Colombia”; refirio que:

“Este modelo surge de un estudio de Evanston Business Investment Corp.,
linois llamado NCI Research, afiliado a Kellogg School of Business de la
Universidad de Northwestern. NCI comenzd a estudiar los modelos de
medicién de activos intangibles para fomentar el desarrollo de empresas
intensivas en el uso de conocimiento. Los desarrolladores tomaron la
premisa de que los inversionistas no ponen atencién a aquellas empresas

que tienen pocos activos tangibles que ofrecer como garantia, y que, por lo

tanto, era necesario encontrar una manera de calcular los activos

56



. . TR SO Lo T . . .
intangibles en términ0s monetarios para brindar una informacién mds

completa y sélida del valor real de una empresa.

El método CIV también se conoce como Retorno del Activo y utiliza el
promedio de la utilidad antes de impuestos (UAI) de la empresa de los tres
Gltimos afios ¥ el promedio del valor de los activos tangibles para el
mismo periodo de tiempo. Esta utilidad promedio se divide entre el valor
promedio de los activos tangibles para obteﬁer la Rentabilidad sobre
Activos (ROA). La tasa resultante se compara con la tasa de rentabilidad
pr(_)medio de la industria a la que pertenece la compaiiia para calcular la
diferencia. Si esta diferencia es cero o negativa, la empresa no tiene
excedente de capital intangible sobre el promedio de la industria, por lo
que se asume es cero. Sin embargo, si la diferencia es positiva, entonces,
se asume que tiene un exceso de capital por sobre el promedio de la
industria. Este-exceso de capital, o rentabilidad excedente, al aplicarle el
factor impuesto y al calcularle su Valor Presente Neto a una tasa de
descuento igual al Costo de Capital de la empresa se obtiene el valor de los

activos intangibles.

Para el desarrollo del método CIV (Valor Intangible Calculado)
seguiremos los siguientes pasos:
Primer paso: Se calcula la rentabilidad promedio sobre Activos, o el

retorno promedio sobre activos tangibles. La rentabilidad promedio sobre
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activos (ROA) ¢s igual 4 la utilidad aftes de impuestos promedio dividida

entre el valor promedio de los activos.

Segundo paso: Se calcula la rentabilidad excedente o el retorno
excedente, es decir, calcular cuanto ganarfa en promedio una empresa del
sector sobre esa cantidad promedio de activos tangibles. Se multiplica el
ROA promedio de la industria por el valor promedio de activos, y este

valor se resta de la utilidad antes de impuesto (UAT) promedio.

Tercer paso: Se calcula la Prima atribuible a los activos intangibles. Se le
aplica la tasa de impiwstos a la utilidad antes de impuestos promedio a la

rentabilidad excedente y este valor se resta de la rentabilidad excedente.

Cuarto paso: Se calcula el Valor Presente Neto (VPN) de la prima
atribuible a los activos i_ntangibles, para ello se divide este Ultimo valor
entre ElVCOStO de Capital de la empresa. Representa la capacidad de la
empresa para usar sus activos intangibles para superar a sus competidores
del sector. De ofra parte, este monto representa lo que le costaria a

cualquier comprador crear estos bienes intangibles a partir de cero.”

De acuerdo a lo descrito anteriormente, el autor Meza afirmé que el método CIV

(Valor Intangible Calculado} surgié de un estudio de Evanston Business

Investment Corp. Illinois llamado NCI Research, pues al estudiar los modelos de

medicion de los activos intangibles o capital intelectual fue necesario valorar

monetariamente los activos intangibles a fin de determinar ¢l valor real de la
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empresa. El valor que se obtiene de este método representa la capacidad de uso de
los activos intangibles de una emprcsa para superar a la competencia del sector.
También representa lo que le costaria a un comprador crear esos activos
intangibles partiendo de cero. Por tanto, con la aplicacién del método CIV las

empresas pueden valorar monetariamente su capital intelectual.

Respecto del ROA promedio de la industria que se describe en uno de los pasos a
seguir del método CIV (Valor Intangible Calculado), Hernandez (2005) en su
articulo titulado “Técnicas de analisis financiero. Los indicadores financieros”,

refirié que:

“Los resultados del anélisis por indicadores financieros deben ser
comparados con los presentados po? empresas similares, o, mejor, de su
misma actividad, para otorgar validez a las conclusiones obtenidas. Porque
se puede reflejar, por ejemplo, un incremento en las ventas del 25 por
ciento que pareceria ser muy bueno-mirado en formal individual-pero que,
sin embargo, si otras empresas del sector han incrementado sus ventas en
un 40 por ciento, tal incremento del 25 por ciento no es, en realidad, una
tendencia favorable, cuando se le estudia en conjunto y en forma

comparativa.”

Ante lo descrito por el autor Herndndez, se confirmé que los indicadores

financieros, como el ROA (Retorno sobre Activos o Rentabilidad sobre Activos),

59



se debe comparar también con los indicadores financieros de las empresas que
tienen 1a misma actividad o que pertenecen al mismo sector. Todo ello permite un

mejor andlisis financiero comparativo.

Respecto al {iltimo paso que se debe realizar en la aplicacién del método CIV, se
sabe que se debe emplear como divisor la tasa porcentual del costo de capital de la
empresa. Respecto a ello y al modelo CIV, Alvarez (2014) en su libro “Manual de

valoracion de activos intangibles™; refirid lo siguiente:

“Calculo de valor neto presente de dichos activos intangibles

Dividiendo la prima atribuible a los activos intangibles entre un porcentaje
apropiado, como puede ser el coste de capital de la empresa (tasa de
capitalizacién). Muchos autores suelen tomar el 15% como valor por

defecto.” (pag. 174)

“Este modelo no permite obtener de manera independiente los valores que
forman los distintos componentes de los activos intangibles (entiéndase los
estructurales, de cliente, etc.). Se obtiene un unico valor, CIV, que

representa de manera global los activos intangibles.” (pag. 175)
Ante lo descrito por la autora Alvarez, s¢ afirmé que en el tltimo paso del método

CIV (Valor Intangible Calculado) para calcular el valor monetario de los activos

intangibles o capital intelectual, se debe emplear la tasa porcentual del costo de
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capital de la empresa; que muchos consideran 15% por defecto. Por otro lado, el
valor obtenido tras la aplicacion del método CIV, es un valor global de los activos
intangibles de una empresa, pues no otorga un valor independiente por cada uno

de los componentes que conforman el capital intelectual o los activos intangibles.

Dentro del marco tedrico del capital intelectual, describimos los componentes o
tipologia del capital intelectual, que por lo general se divide en capital humano,
capital estructural y capital relacional. Respecto a ello, Alama (2010), en su libro

titulado “Capital Intelectual y Ventaja competitiva”, refiri¢ que:

“La tipologia de capital intelectual que proponemos se basa en ¢l modelo
de CIC (2003). El modelo contempla cinco tipos de capital intelectual:
capital humano, capital organizativo, capital tecnolégico, capital negocio y

capital social.

1. Capital Humano

“Hace referencia al conocimiento (explicito o tacito e individual o social)
que poseen las personas y grupos, asi como su capacidad para generarlo”.
Se traduce en la habilidad para hacer algo y para aprender, incluye
cualidades como experiencia, actitudes, juicio, lealtad, liderazgo, asi como
los contactos y relaciones personales. El capital humano no es propiedad
de la empresa, si bien lo puede utilizar durante el tiempo que los
empleados permanezcan en la misma, y es considerado como base para la

generacion de los otros tipos de capital intelectual.
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Se suele distinguir dos tipos de capital huﬁ]ano: genérico y especifico. El
primero se caracteriza por ser igualmente valioso para cualquier empresa;
de aqui que las empresas se muestren reacias a invertir en este tipo de
empleados, pues si la persona abandona la empresa, sus conocimientos
serdn aprovechados por cualquier otra. En cambio, el segundo incluye
conocimientos y habilidades que son valiosos para una determinada
empresa; aqui se da el caso contrario al anterior, pues las habilidades
desarrolladas por las personas servirin de un modo més eficiente y/o Gnico
a la empresa a la que pertenece, aumentando de este modo su valor
estratégico. Esto es indicio de que el capital humano varia de una empresa
a otra y también en el transcurso del tiempo, por las posibilidades de

desarrollo a futuro que presenta este tipo de intangible.” (pags. 73-74)

2. Capital Estructural

“El capital estructural es propiedad de la empresa, pues pasa a formar parte
de su idiosincrasia, y permanece en la organizacion, aun cuando las
personas la abandonen; de aqui su importancia, ya que proporciona a la

empresa mayor estabilidad que el capital humano.

Dentro del capital estructural se incluyen aspectos tan diversos entre s,
como la cultura organizativa y los sistemas de tecnologia, motivo que
llevé a algunos autores a considerar de manera independiente el capital

tecnologico y el capital organizativo.” (pag. 77)
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a)

b)

Capital Tecnoldgico

“E] capital tecnolégico se refiere al conjunto de intangibles
directamente vinculados con el desarrollo de las actividades y
funciones del sistema técnico de operaciones de la organizacion,
responsables tanto de la obtencién de productos (bienes y
servicios) con una serie de atributos especificos, del desarrollo de
procesos de produccion eficientes, como del avance en la base de
conocimientos para desarrollar futuras innovaciones en productos y
procesos. Incluye conocimientos relacionadbs con el acceso,
utilizacién e innovacién de las técnicas der produccion y las

tecnologfas de producto.” (pags. 77-78)

Capital Organizativo

“Es el conjunto de intangibles de naturaleza tanto explicita como
implicita; tanto formales como informales, que estructuran y
desarrollan de manera eficaz y eficiente la actividad organizativa
de la organizacion. Es el contexto en el cual se desarrolla el
trabajo, aportando ordén y calidad; incluye las reglas, normativas,
rutinas organizativas y cultura organizativa, que ayudan a
configurar un modo de hacer las cosas y lleva al desarrollo de

competencias organizativas.” (pag. 79)
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3. Capital Relacional

“Capital Relacional se define como el conjunto de conocimientos que se
incorporan a la organizacién y a las personas, como consecuencia del valor
derivado de las relaciones que mantiene con los agentes del mercado y con

la sociedad en general.

Es el valor que tiene para una empresa el conjunto de relaciones que
_mantiene con el exterior, relaciones con los clientes, los proveedores, los
competidores, asociaciones de la industria y con el gobierno. Incluye la
reputacion, marcas, fidelidad de los clientes, repeticion del intercambio,

nombre comercial, rétulo del establecimiento y canales de distribucion.”

(pag. 81)

“El capital relacional no puede ser controlado completamente por la
empresa, porque dcpende de una relacién con terceros, relacion que
normalmente lleva a cabo determinado persomal de la empresa (por
ejemplo, personal de ventas) y cuyos resultados dependen en gran medida
de las habilidades y cualidades de esas personas, por lo que su
sisterﬁatizacién puede ser en algunos casos bastante dificil, c;eando una
mayor dependencia del activo con la permanenc-ia en la émpresa de estas
personas. De aqui que, en la medida que las relaciones de la empresa estén

basadas en las personas, el capital relacional tendrd una naturaleza similar
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al capital humano, y en la medida en la que se estructure y sea

independiente de las mismas, se parecera mas al capital estructural.

El capital relacional segiin CIC (2003) se puede dividir en dos bloques:
capital de negocio y- capital social. Esta divisién surge como consecuencia
natural de la diferenciacion de las relaciones de la empresa con los agentes
directamente involucrados con el negocio (capital de negocio) y de las

relaciones con otros agentes (capital social).” (pag. 82)

a) Capital de Negocio

“Se refiere al valor que representa para la empresa las relaciones
que mantiene con los principales agentes vinculados con su

proceso de negocio basico.” (pag. 82)

b) Capital Social

“Valor que representa para la organizacion las relaciones que ésta
mantiene con los restantes agentes sociales que actuan en su
entorno, expresado en términos del nivel de integracion,
compromiso, cooperacién, cohesion, conexién y responsabilidad

social que quiere establecer con la sociedad.” (pag. 83)

Ante lo descrito anteriormente por el autor Alama, quedd confirmado que el

capital intelectual estd conformado por un capital valioso generador de valor
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denominado capital humano; capital estructural, el cual esté formado por activos
intangibles que son propiedad de la organizacién; y capital relacional, el cual se

basa en el valor generado por las relaciones entre la organizacion y las personas.

El capital estructural a su vez incluye al capital tecnolégico, basado en la
tecnologia para el desarrollo e jnnovacion de productos; y al capital organizativo,
basado en la cultura de la organizacion. El capital relacional a su vez incluye al
capital de negocio; basado en rrela-ciones con agentes vinculados al negocio; y al

capital social, basado en relaciones con agentes del entorno del negocio.

2.3.2. Resultados organizativos

En el presente trabajo de investigacion se describi¢ informacién tedrica
relacionada a esta segunda variable. Por ello, Naranjo y Parra (2016), en su tesis
“Capital intelectual y resultados organizativos: analisis en un conjunto de

empresas del Eje Cafetero Colombiano”; refirieron lo siguiente:

“Una vez determinada la incidencia del capital intelectual en los resultados
de las organizaciones, la gerencia cuenta con informacién precisa y valiosa

para orientar su toma de decisiones.” (pag. 8}
“Por su parte, los resultados organizativos se refieren al desempefio

general de la empresa, y se encontraron con frecuencia mediciones sobre la

utilidad neta y la operacional, los costos, la depreciacion, el valor en el
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mercado de la cothpaﬁia y el retorno sobre la inversién o sobre los activos
en el ambito de lo financiero (Sumedrea, 2013). En lo comercial, se
recurre comunmente al posicionamiento de la empresa en el mercado, a la
satisfaccién del cliente y a los ingresos por ventas, mientras que en lo
operativo se realizan mediciones sobre la productividad, la calidad y el

aprovechamiento de la tecnologfa (Parmenter, 2007).

Tras la revisién efectuada a la literatura especializada, se observé la
existencia de estudios empiricos que sefialan una significativa y positiva

relacién del capital intelectual con los resultados de la empresa.” (pag. 9)

“Mientras la organizacion desconozca los efectos del capital intelectual en
los resultados organizativos no podrd valorar su importancia y tendera a
tomar las decisiones con base en la informacién que le proporcionan los
balances y los estados de resultadqs que, en la casi totalidad de los casos,
no incluyen los activos intangibles de la empresa, lo que lleva a
desaprovechar el potencial que estos representan como fuente de ventaja

competitiva,” (pag. 14)
“Se encuentran algunos estudios que proporcionan bases tedrico-

conceptuales para abordar la relacion entre los resultados organizativos y

el capital intelectual, y evidencia empirica al respecto.
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Petty & Guthrie (2000) sefialan la creencia generalizada respecto a que el
capital intelectual incide en la determinacién del valor de las
organizaciones y en su rendimiento econdémico, aspecto en el que
coinciden Brennan y Comnell (2000) al establecei' que las organizaciones
que gestionan su capital intelectual muestran mejor desempeiio que los
competidores que no lo hacen, puesto que dicho capital influye, entre otros
aspectos, en la generacién de utilidades, en la determinacion de estrategias,
en la lealtad del cliente, en la reduccion de costos y en la mejora de la

productividad (Harrison & Sullivan, 2000).

En los estudios empiricos consultados, Badrabadi & Akbarpour (2013)
encontraron, en un estudio de caso en el Banco Melli, que el capital
intelectual, considerado a través de sus dimensiones o componentes
humano, estructural (organizativo) y relacional (clientela) incide en el
desempeiio financiero y no financiero de la organizacion, principalmente
en el ambito del conocimiento, al igual que lo hace en el aprendizaje
organizacional que, a su vez, afecta los resultados de la empresa.” (pag.

33)

“Chen, Cheng y Hwang (2005} encontraron que el capital intelectual tiene
un impacto positivo en el valor de mercado de la empresa y en su
rendimiento financiero, y consideran que dicho capital puede ser un

indicador para el desempeiio financiero futuro.
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Nejadirant et al. (2012) desarrollaron un estudio para determinar la
incidencia del capital intelectual en el desempefio de las oficinas de

impuestos de la provincia del norte de Khorasan.” (pag. 34)

“La conclusion general del estudio es que se da una relacion significativa
entre el capital intelectual y el desempefio organizativo. Sefiala que la
forma en que se gestiona el capital humano, el capital estructural y el
capital relacional afecta los resultados de la empresa, tanto al ser

considerados individualmente, como al ser mirados conjuntamente.

Otros estudios reconocen la incidencia del capital intelectual en los
resultados y el desempefio de las organizaciones. Asi, Sharabati, Jawad y
Bontis (2010), que analizaron compafifas farmacéuticas en Jordania,
hallaron que en las que el capital intelectnal era gestionado exitosamente

se daba una influencia positiva en el desempeiio de los negocios.

En un sentido similar, Ahangar (2011) analizd el efecto del capital
intelectual sobre la rentabilidad, la productividad de los empleados y el
crecimiento en las ventas, en el que los resultados indican que la eficiencia
del capital intelectual influye significativamente en la rentabilidad y la

productividad de organizaciones de diversos sectores.” (pag. 35)
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“El retorno sobre los activos (ROA) fue calculado con base en la utilidad
operacional reflejada en el estado de resultados, sobre los activos
operativos (sumatoria de caja, banco, clientes, subtotal de inventarios y
propiedad, planta y equipo) contemplados en el balance, cuyo resultado es

multiplicado por 100.

El retorno sobre la inversién se calculé a partir de la utilidad neta que
figura en el estado de resultados (ganancias y pérdidas) sobre el total del
patrimonio que aparece en el balance general, resultado que es luego

multiplicado por 100.

Finalmente, el calculo de la productividad se hizo con base en los ingresos
operacionales reportados en el estado de resultados sobre el costo de
ventas o costo de la prestacion de servicios, resultado que después se

multiplica por 100.” (pag. 38)

Ante lo descrito anteriormente por los autores Naranjo y Parra, quedé confirmado
que los resultados organizativos se refieren a los resultados que obtiene una
determinada empresa, al desempefio en general de las organizaciones. Estos
resultados comprenden mediciones tanto en el ambito financiero (rotacion sobre
activos, rotacion sobre la inversién) como en el &dmbito operacional
(productividad). Los resultados organizativos tienen relacién con el capital

intelectual, ya que dicho capital influye en la generacion de utilidades y de
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productividad. Ademas, diversos estudios reconocen la incidencia del capital

intelectual en los resultados organizativos de una empresa.

2.4. Marco legal

El capital intelectual es un activo intangible, el cual no aparece reflejado en los
estados financieros tradicionales; es por ello que mostramos el marco legal
relacionado con este concepto para un mayor entendimiento a la debilidad que
presenta la normativa contable, NIC 38 (Norma Internacional de Contabilidad

Activos Intangibles).

Ruso (2014) en su tesis “Modelo de identificacion, valoracién y divulgacién

contable del capital intelectual en la Universidad Cubana”; refirié que:

“Los marcos conceptuales del IASB y del FASB, plantean que uno de los
objetivos de la Contabilidad financiera es dar informacion util para la toma
de decisiones a los usuarios, pero atin le faltan elementos de cardcter
intangible y reconocen la necesidad de un cambio o nuevo enfoque de la

informacion que sea brindada al usuario.” (pag. 31)

“La NIC 38 (2010, parrafo 8-12) define que el activo intangible debe
cumplir las caracteristicas de ser activo (surgir de sucesos pasados, ser
controlable y generar beneficios econémicos futuros), ser identificable,

tener caracter no monetario y carecer de apariencia fisica. El CI cumple
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con la mayoria de los puntos sefialados, sin embargo existe incertidumbre
en su identificacién, dependiendo de la propiedad y su medicion fiable.
Esta incertidumbre provoca que exista una polémica sobre los elementos

que definen a un activo intangible.” (pag. 32)

“Varias organizaciones han tomado la iniciativa de informar sobre sus
intangibles para contribuir a la gestion y conocer los elementos que pueden
g;énerar beneficios en su entidad. Las administraciones abogan por la
presentacion de la informacién de intangibles a través de la informacién

complementaria a los estados financieros.” (pag. 33)

Ante lo descrito anteriormente, el autor Ruso nos afirmé que los estindares
contables reconocen que es necesario incluir en la informacién atil para los
usuarios; a los activos intangibles. La NIC 38 muestra que existe incertidumbre
respecto a la medicion fiable del capital intelectual; por lo cﬁal este concepto no
es reflejado en los estados financieros. Sin embargo, ello no imposibilita a
informar sobre los activos intangibles mediante una informacién complementaria
a los estados financieros, pues permitird conocer los beneficios que estos activos

generan a la empresa.
Pérez y Tangarnfe (2013) en su articulo “Los actives intangibles y el capital
intelectual: Una aproximacion a los retos de su contabilizacién”, refirieron lo

siguiente:
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“Un activo intangible es un activo identificable, de carcter no monetario y
sin apariencia fisica (NIC 38, parrafo 8). Ademas, para ser considerado
como tal, un activo debe cumplir con los siguientes requisitos:
identificabilidad, control sobre el recurso en cuestién, y existencia de
beneficios econdmicos futuros. De lo contrario, sera reconocido como un

~gasto del ¢jercicio en el que se haya incurrido (pérrafo 10).

Para el reconocimiento de un active intangible, de acuerdo con la norma
citada, debe haber probabilidad de que los beneficios economicos futuros
fluyan a la entidad, y que el costo del activo pueda ser medido de forma

fiable (parrafo 21).
Los activos intangibles se mediran inicialmente por su costo (parrafo 24).

La misma norma hace claridad sobre lo inusual de encontrar un mercado
activo, tal como lo describen para este tipo de activos, lo que mmpide que
se realicen revaluaciones; es decir, los activos intangibles tendrian sélo ¢l
camino de seguirlos contabilizando por su costo ¢ irse depreciando.” (pag.

152)

“Mantilla propone que, dado que el capital intelectual tiene vida

indeterminada, y su valor aumenta con su uso (es decir que no puede haber
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depreciacion, sino mds bien valoracién), la partida doble no funciona, o

entra en crisis, lo que implica un trato muy diferente al tradicional.

Trillini (2011) considera que los autores de las normas intemacionales de
contabilidad, especificamente la NIC 38, todavia persisten en una actitud
conservadora frente a los alcances de los cambios que se producen en la
sociedad del conocimiento. También resalta que el conocimiento es el
elemento clave en la creacion de valor en la empresa y en el
mantenimiento de las ventajas competitivas, y que sus caracteristicas

hacen que su determinacidn se constituya en un desafio para el siglo XXI.

La critica a la contabilidad tradicional ha crecido durante los Gltimos afios,
puesto que la informacion que ofrece no cumple con su principal objetivo:
ser 1til para la toma de decisiones de caracter econdémico. Los estados
contables elaborados sobre la base de la teoria de la contabilidad
patrimonial reconocen y miden, principalmente, los activos fisicos que
histéricamente se consideraron el nucleo del valor de las empresas. Sin
embargo, en el contexto actual, estos activos carecen de importancia
relativa como consecuencia del crecimiento desmesurado -del valor de-

otros activos que integran la categoria de intangibles.
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Ante la necesidad de contabilizar en el siglo XXI, las contabilidades
tradicionales requieren soluciones innovadoras en sintonia con la era por la

que se atraviesa.” {pag. 153)

“Ramirez, et al. (2012), afirman que la actual regulacion contable restringe
el reconocimiento de los intangibles, permitiendo reflejar unicamente en el
balance de las organizaciones los intangibles adquiridos. Es por esta razén,
qﬁe la tendencia de los organismos reguladores internacionales, como el
Financial Accounting Standard Board (FASB) o el International
Accounting Standard Board (IASB), es a recomendar la inclusién de

informacion adicional sobre intangibles fuera de los estados financieros.”

(pag. 154)

Ante lo descrito anteriormente por los autores Pérez y Tangarife, se confirmo que
la NIC 38 presenta diversos requisitos que deben cumplir los activos intangibles:
identificabilidad, control sobre estos activos y existencia lde beneficios
economicos futuros. El capital intelectual cumple con algunos requisitos pero no
con el de medicion fiable; por ello, los organismos reguladores internacionales
(FASB, TASB) recomiendan su inclusién en una informacion adicional o
complementaria, ya que existen muchas criticas a la contabilidad tradicional que
no es capaz hasta el dia de hoy de dar una solucion al desafio de valorar el capital
intelectual (activos intangibles que no aparecen reflejados en los estados

financieros).
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2.5. Definicion de términos basicos
Para mayor entendimiento del presente trabajo de investigacion, se definen los

siguientes conceptos:

Utilidad operacional: respecto a este término, Carvajal (2008) en su articulo
titulado “;Qué es la Utilidad Operacional?”, sefiald que: “es el resultado de restar
a los ingresos provenientes de la operacion de una empresa — los ingresos de la
actividad a la cual se dedica-, los costos y los gastos en los cuales incurre para

poder préestar un servicio o producir y vender un producto.”

Utilidad Neta: Arias (2016) en su articulo titulado “Conoce la diferencia entre
utilidad bruta, la utilidad neta y la operativa”, definié a la utilidad neta como “el
resultado de restarle a la utilidad operativa los gastos financieros y los impuestos
del periodo. Es decir, el resultado final que considera ingresos menos todos los

gastos.”

Activos: Yubero (2017) en su articulo titulado “Activo”, refirié que: “los activos,
desde el punto de vista contable, representan los bienes, derechos y otros recursos
controlados econdmicamente por la empresa, resultantes de sucesos pasados, de
los que se espera que la empresa obtenga beneficios o rendimientos econdémicos

en el future.”

Patrimonio: Ortiz (2009) en su publicacion titulada “Contabilidad

computarizada. Introduccién, generalidades y definiciones”, describié que: “el
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patrimonio es el segundo segmento de la segunda parte que completa un balance
de situacion y constituye el derecho de propiedad que tiene la empresa sobre la

diferencia entre el activo menos el pasivo.”

Ingresos operacionales: Suarez (2009) en su articulo titulado “Contabilidad
Préctica: Estado de ganancias y pérdidas”, sefialé lo siguiente respecto a los
ingresos operacionales: “comprende los valores recibidos y/o causados como
resultado .de las actividades desarrolladas en cumplimiento de su objeto social

mediante la entrega de bienes o servicios.”

Costo de capital: Paz (2007) en su articulo titulado “El costo de capital”, definié
al costo de capital como “la tasa de rendimiento que debe ser percibida por una
empresa sobre su inversiéon proyectada, con el objeto de mantener inalterado el

valor de mercado de sus acciones.”

Medicién: segiin el Ministerio de Economia y Finanzas (2010), en su publicacién
titulada “El Marco Conceptual para la Informacién Financiera”, refirié que:
“Mediciodn es el proceso de determinacion de los importes monetarios por los que
se reconocen y llevan contablemente los elementos de los estados financieros,
para su inclusién en el balance y el estado de resultados. Para realizarla es

necesaria la seleccion de una base o método particular de medicién.”
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Estado de Situacién Financiera: Castro (2015) en su articulo titulado “;Qué es
el balance general y cuales son sus objetivos?”, sefialé que: “El balance general o
estado de situacion financiera es un reporte financiero que funge como una
fotografia al reflejar la situacién financiera de una empresa a una fecha
determinada. Esta conformado por las cuentas de activo (lo que la empresa posee),
pasivo (deudas) y la diferencia entre estos que es el patrimonio o capital

contable.”

Estado de Resultados: Castro (2015) en su articulo titulado “;Qué es el estado de
resultados y cudles son sus objetivos?”, refirid que: “El estado de resultados,
también conocido como estado de ganancias y pérdidas es un reporte financiero
que en base a un periodo determinado muestra de manera detallada los ingresos
obtenidos, los gastos en el momento en qué se producen y como consecuencia, el
beneficio o pérdida que ha generado la empresa en dicho periodo de tiempo para

analizar esta informacion y en base a esto, tomar decisiones de negocio.”

CIIU: Egusquiza Economistas (2007) en su articulo titulado “;,Qué es un CIIU?”,
refirié que: “La Clasificacion Industrial Internacional Uniforme (CIIU) es un
sistema de clasificacion, mediante cédigos, de las actividades econémicas, segun
procesos productivos. Permite la rapida identificacién, en todo el mundo, de

cualquier actividad productiva.”.
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ROA (Retorno sobre activos): respecto a este indicador financiero, Pardo (2016)
en su articulo titulado “;Qué informacién nos aporta el ROA de una empresa?”,
sefialo que: “el ROA mide la capacidad que tiene los activos de una compafiia

para generar rentabilidad para ellos mismos.”

ROI (Retorno sobre la inversién): Soto (2012) en su articulo titulado “;Qué es
el ROI o retorno de inversion?”, refirié que: “El ROI es el retorno de la inversidn,
una de las medidas de rendimiento que se utilizan para valorar la eficacia de una

inversion”,

Productividad: Alvarez (2008) en su articulo titulado *¢Qué es la productividad”,
refirié que: “La productividad se define como la cantidad de produccién de una
unidad de producto o servicio por insumo de cada factor utilizado por unidad de

tiempo®.
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III. VARIABLES E HIPOTESIS

3.1. Variables de la investigacién

El presente trabajo de investigacién est4 constituido por dos variables:

La variable independiente (x) es el Capital Intelectual y la variable dependiente

(y) son los Resultados Organizativos; las cuales se definen a continuacion:

o Vanable (X): Capital Intelectual:

El capital intelectual es un conjunto de activos de una sociedad que, pese a no
estar reflejados en los estados financieros tradicionales, generan o generaran valor

pafa la empresa en el futuro.

Es un bien complejo que si bien pertenece a la organizacién incluye al capital
humano, que no es su propiedad pero si el nutriente; al estructural, compuesto por
bienes, patentes, marcas y sistemas de la empresa; y al capital relacional, que es el

valor de sus relaciones comerciales,

o Variable (Y): Resultados organizativos:

Se refieren al desempefio general de la empresa y comprenden mediciones tanto

¢n el &mbito de lo financiero como en el 4mbito de lo operacional.
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3.2, Operacionalizacién de variables

Varihics N " . I 1
I Definieion Dinensiones Indicadores '
Varmble X :

Conjunto de activos —_ ) ;I
|‘ : . Rentabilidad promedio J
i:‘ de una sociedad que, | | sobre activos |
| pese a no estar
i reflejadosenlos | Método ' Rentabilidad excedente
) ] © {inanciero del | !
!‘ Capital | estados financieros [ capital intelectual: i
| Intelectual | (radicionales. generan | CIvV Prima atribuible a los
o - Valor Intangible { activos intangibles !
o generaran valor para | Calculado : !
i
la empresa en el ‘ Valor presente neto de !
| futuro. -}la prima at‘rlbulb.le alos |
i: _ activos intangibles I
i , |
Viarinble ¥ Defricion Dimenviones Lindicadaies i
- Retorno sobre Activos
‘ : . (ROA)
: : | s_ (Utilidad
5, ' ‘ "operacional/Activos)*100
L - Resultados r P
organizativos
!t Son los resultados de [ financieros " Retorno sobre la
, una determinada |, . inversién (ROI)
i Resultados : (Utilidad neta/Total
B .. empresa, tras su ‘ . . ok
; organizativos f Pairimonio)*100
' desempefio en general. [ !
! :
! ‘ .
A | ‘ ;' Porcentaje de
| ' i productividad
i‘t } Resu}tac?os (Ingresos
} . ©organzativos .
|1 : ‘ ‘onal - operacicnales/Costo de
.: ; operacionales venta)*100
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3.3. Hipoétesis general e hipdtesis especificas

3.3.1. Hipotesis general

o El capital intelectual tiene una relacion directa con los resultados

organizativos de las empresas del Callao. Afio 2013-2015.

3.3.2. Hig' Otesis especificas

o - Ei valor del capital intelectual mediante el método financiero del valor
intangible calculado, tiene una relacion directa con los resultados

organizativos financieros de las empresas del Callao. Afio 2013-2015.
o El valor del capital intelectual mediante el método financiero del valor

intangible calculado, tiene una relacién directa con los resultados

organizativos operacionales de las empresas del Callao. Afio 2013-2015.
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IV. METODOLOGIA

4.1. Tipo de investigacién
Para los propositos de la presente investigacion, acorde a la naturaleza del estudio
y segun los datos manejados, se empled el método de investigacién Cuantitativa,

siendo su nivel de estudio de caracter “Descriptivo/ Correlacional”.

Avila (2010) en su libro titulado “Metodologia de la investigacién aplicada a los

negocios”, refirio lo siguiente:

- Método cuantitativa nos dice que: “Expresan propiedades de personas y
de empresas, en términos de cantidades numéricas, ‘por ejemplo: nimero
de clientes, de inversionistas, accionistas, colaboradores, proveedores de

empresas.” (pag. 86)

- Descriptivo nos dice que: “En la investigacion descriptiva, el
investigador clasifica, interpreta y mide las variables de las personas,
objetos u organizaciones, tal como se presenta para precisar sus

propiedades.” (pag. 88)

- Correlacional nos dice que: “Sirve de base para estudios causales, tratan
acerca de la vinculacion, asociacién y relacidn entre dos o més variables en
el ambito de la empresa, donde se les suecle asumir sin serlo a unas

variables como independientes y a otras como dependientes, en el estudio
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puede encontrase correlacién negativa o positiva cuando una 0 mas
variables se comportan en funcién de los cambios de la otra o no existir

vinculacién alguna entre estas.” (pag. 88)

4.2. Diseiio de la investigacion

El disefio de investigacién empleado en el presente trabajo de investigacion es el
de tipo no experimental. Respecto a este disefio de investigacic')n, Carrasco (2013)
en su libro titulado “Metodologia de la Investigacion Cientifica”, refirié que: “El
disefio no experimental son aquellos cuya variables independientes carecen de
manipulacién intencional, y no poseen grupo de control, ni mucho menos
egperimenta]. Analizan y estudian los hechos y feﬁ,émenos de la realidad después

de su ocurrencia.” (pag. 71)

De corte longitudinal, ya que Carrasco (2013) en su libro titulado “Metodologia
de la Investigacion Cientifica”, refirié que: “Son aquellos que el investigador
emplea para conocer los hechos y fendmenos de la realidad, ya sea en su esencia

individual o en su relacion a través del tiempo, pudiendo ser dos, tres 0 mas afios.”

(pag. 73)

4.3. Poblacion y muestra
4.3.1. Poblacién
Antes de dar a conocer la poblacion de nuestro trabajo de investigacidn, es

necesario conocer la definicion del concepto “poblacidon”. Respecto a este
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término, Avila (2010) en su libro “Metodologia de la Investigacion aplicada a los

negocios”, sefial6 que:

“Es el conjunto de personas (clientes, proveedores, usuarios,
colaboradores, accionistas,  directivos, funcionarios, agentes,
inversionistas, etc.), organizaciones (dreas, departamentos, jefaturas,
sucursales, agencias, émpresas, etc.) y casos que poseen caracteristicas
éiiﬂilares y de las cuales se va a extraer un subgrupo al que se le aplicarin
los instrumentos de recoleccion de datos para luego extrapolar los

resultados hallados.” (pag. 91)

Ante lo descrito anteriormente por el autor Avila, se afirmé que la poblacién es un
conji_mto de elementos, del cual se toma una pequefia muestra para la recoleccion
y analisis de datos, y obtencién de resultados en un determinado trabajo de

investigacion,

En base a lo expuesto, para el presente trabajo de investigacién, la poblacién en
estudio estuvo conformada por 6,489 empresas de la Provincia Constitucional del
Callao, de acuerdo al listado de empresas registradas en la Jurisdiccion de la

Municipalidad Provincial del Callao.
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4.3.2. Muestra
Para el presente trabajo de investigacién se utilizé el tipo de muestreo “no
probabilistico™; especificamente la muestra intencionada, que es una subdivision

del muestreo no probabilistico.

Respecto al muestreo no probabilistico, Carrasco (2013) en su libro “Metodologia

de la Investigacién Cientifica”, refirié que:

“En este caso la seleccion de la muestra depende directamente de la

voluntad y criterio del investigador.” (pag. 264)

Y respecto a la muestra intencionada, Carrasco (2013) en su libro “Metodologia

de la Investigacion Cientifica”, refirié que:

“El investigador procede a seleccionar la muestra en forma intencional,
eligiendo aquellos elementos que considera convenientes y cree que son

los mas representativos.” (pag. 243)

Es por ello que en nuestro trabajo de investigacion; del total de la poblacion se
eligio a conveniencia nuestra, 8 empresas de la Provincia Constitucional del
Callao; las que consideramos representativas para nuestro estudio, pues conservan

sus estados financieros auditados y publicados en la pagina web de la
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Superintendencia del Mercado de Valores (SMV); informacién que nos ha sido

util en el presente trabajo de investigacion.

Para demostrar la caracteristica representativa de nuestra muestra, nos basamos en
la Resolucion de Superintendencia N° 00011-2012 “Normas sobre la presentacién
de estados financieros auditados por parte de sociedades o entidades a las que se

refiere el articulo 5° de la Ley N° 297207, 1a cual sefiala lo siguiente:

“El articulo 5° de la Ley que Promueve las Emisiones de Valores
Mobiliarios y Fortalece ¢l Mercado de Capitales, aprobada mediante Ley
N° 29720, establece que las sociedades o entidades distintas a las que se
encuentran bajo la supervigiéh de la Superintendencia del Mercado de
Valores (SMV), cuyos ingresos anuales por venta de bienes o prestacién
de servicios o sus activos totales sean iguéles 0 excedan a tres mil
unidades impositivas tributarias (UIT), deben presentar a dicha entidad sus
estados financieros auditados por sociedades de auditoria habilitadas por
un colegio de contadores publicos del Peri, conforme a las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) y sujetdandose a las

disposiciones y plazos que determine la SMV.”

A continuacién, detallamos el listado de las 8 empresas de la Provincia

Constitucional del Callao, escogidas a conveniencia nuestra; en ia siguiente tabla:
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TABLA N° 4.1

LISTADO DE EMPRESAS DE LA PROVINCIA CONSTITUCIONAL DEL

CALLAO, SEGUN MUESTREO NO PROBABILISTICO

Razon social [of}13] RUC Domicilio fiscal
AV, ARGENTINA NRO. §783 URB. PARQUE INDUSTRIAL PROV. CONST. DEL
; . 55737
AUCORPSAA 115499 - Elaboraciin de owros 201000332375, 17 40y "o ov CONST. DEL CALLAO - CARMEN DE LA LEGUA REYNOSO
: productos alimenticios

ANDING . . -
INVESTMENT 4145 - Actividades de 205112301 8¢|CAL MILLER NRO, 450 (FISO 7ESQ MANCO CARAC ¥ M MILLER) #ROV.
BOLDINGSAA  |asescramiento empresariz] CONST. DEL CALLA0 - FROV. CONST, DEL CALLAQ - CALLAD
COVPANIA . o AV. ARGENTINA NRO. 6637 ZL INDUSTREA! {4 3CDRASDELA
GOODYEARDEL  |25112 - Fabricacitn de 20100012836( AV UNIVERSITARLA) PROV. CONST. DEL CALEAQ . PROV. CONST. DEL
PERUS.A. cubiertos da caucho CALLAO-CARMEN DE LA LEGUA REYNOSO
DXDUSIRIAS ] i .
FLECTRO 27320 - Fondicién de metales { 5100003512 - ELMER FAUCETTNRO. 1920 URB. AEROPUERTO H ETAPA PROY. CONST.
QUIMICASSA o fervoses DEL CALLAO - PROV. CONST. DEE CALLAO- CALLAD

31414 - Venta al por mayor CAL A ZONA TNRO. 349 URB. FUNDO BOCANEGRA {GRUPO AZREQ NUMERC
LRAGASSA de combustivles 010007348 £ PROV, CONST. DEL CALLAD - PROV. CONST. DEL CALLAO- CALLAD
PERUANA DE 23200 - Fabricacidn de se2s1053967| AV FLMER FAUCETT XRO. 5485 URB. BOCANEGR PROV. CONST. DEL
MOLDEADOS S.A. |productos de plisticos 719270\ cat] A0 . PROV. CONST. DEL CALLAO - CALLAG

24116 - Febricacion de

sustancias quimicas bésicas . AV. NESTOR GAMBETTA NRO. 2585 PROV. CONST. DEL CAZLAO - PROV,
QUARPACSA. 21029 - Fabricacin ervases 20330791301 CONST.DEL CALLAO.CALLAQ

de papel ¥ canton

2429 - Fabricacitn de ofros
REALTIVOS productos quiricos neop. 20100005566| ¥~ NESTORGAMBETTANRO. 6448 71 ZONA GRAN INDUSTRIA I3 BROV.
NACIONALESS A |31906 . Venra mav. de owos - CONST. DEL CALLAG . PROV. CONST. DEL CAITAO . CALLA0

productos

Fuente: SUNAT, acondicionada por los investigadores.

4.4. Técnicas e instrumentos de recoleccion de datos

Las técnicas e instrumentos de recoleccion de datos que se han empleado en el

presente trabajo de investigacion, son las siguientes:

- 4.4.1. Técnicas

a) La Observacién: respecto a la observacion, Avila (2010) en su libro

“Metodologia de la Investigacion aplicada a los negocios™; refirio que:
g g p 2 q
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b)

“Consiste en recoger y registrar la informacion de manera directa
haciendo uso de los d6rganos sensoriales basicamente la vista y el

oido o con el auxilio de la tecnologia (audios y videos).” (pag. 94)

Lo anteriormente descrito por el autor Avila, confirmd la utilizacion de la
técnica de la observacion en el presente trabajo de investigacion, pues nos
permitié recoger informacidn basada en hechos reales, para analizar la

informacion y elaborar las conclusiones respectivas.

El analisis documental: respecto al analisis documental, Avila (2010) en
su libro “Metodologia de la Investigacion aplicada a los negocios”, lo

definié de la siguiente manera:

“Técnica utilizada para obtener datos de las fuentes primarias
bibliograficas, hemerograficas, iconograficas y fonograficas, con la
finalidad de efectuar inferencias reproducibles y vélidas del
significado, trascendencia e implicancias de lo analizado.” (pég.

94)

Lo descrito anteriormente por el autor Avila, comprobé el uso de la técnica
del analisis documental, ya que nos permitié recopilar informacion 0Util de
diversas fuentes sobre las variables 'de estudio del presente trabajo de

investigacion.
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4.4.2. Instrumentos de recoleccion de datos

a) Respecto a la técnica de la observacién, se utilizd como mstrumento los
estados financieros de las empresas de la Provincia Constitucional del
Callao que conforman nuestra muestra de estudio;' especificamente el
Estado de Situacién Financiera y ¢l Estado de Resultados, pues se analizd
el retorno sobre activos, retorno sobre la inversién y la productividad de
las mismas. Ademds, también sirvieron para el cédlculo del valor del

capital intelectual.

b) Respecto a la técnica del andlisis documental, se utilizé como instrumento
las fichas textuales, pues de la informacidn recopilada se transcribio el
pensamiento del autor sin alterar el texto original, como sustento del

marco tedrico de nuestro trabajo de investigacion.

4.5. Procedimientos de recoleccién de datos

En primera instancia, para obtener el listado de las empresas de la Provincia
Constitucional del Callao, se presentdé una solicitud por escrito ante la
Municipalidad Provincial del Callao el dia 6 de Febrero de 2017; la cual fue
recibida exitosamente. Luego se llamé constantemente a la Municipalidad
Provincial del Callao para dar seguimiento a la respuesta a nuestra solicitud. Ya
después de varios dias, el 28 de Febrero de 2017 la Municipalidad Provincial del

Callao nos entregd en un disco la informacién que solicitamos.

90



Ante la necesidad de una informacién mas detallada por parte de las empresas de
la Provincia Constitucional del Callao que conforman nuestra muestra de estudio,
el dia 20 de Febrero de 2017 se presento una solicitud dirigida al coordinador del
Ciclo de Tesis 2017-01, de la Facultad de Ciencias Contables, de la Universidad
Nacional del Callao; solicitando una carta de presentacién por cada una de las
empresas de nuestra muestra. Como respuesta a nuestra solicitud, el dia 22 de
Febrero de 2017 se nos entregd las cartas de presentacién que habiamos

solicitado.

Con la carta de presentacion en mano, adjunta a una carta elaborada por nosotros
para cada una de las empresas por separado; se presenté cada carta a cada una de
las 8 empresas que conforman nuestra muestra de estudio de manera presencial,
con su cargo correspondiente. Todo ello se realizé durante los dias 23 y 24 de
Febrero de 2017; 6 y 2 empresas respectivamente, ya que dependiamos del horario
de atenci6n de las empresas y; por dicho motivo no se logré entregar las cartas a
todas las empresas en un solo dia. A partir del dia 27 de Febrero de 2017, se
realizaron las ilamadas respectivas a cada una de las empresas para conocer la
respuesta a nuestra carta, pero solo nos indicaron que nuestra carta se encontraba
en un proceso de evaluacion por parte de la gerencia y del area contable. Luego de
tres semanas de insistencia, las empresas nos dieron a conocer su negativa
respecto a brindarnos la informacion que solicitamos; justificandonos sus motivos.
Algunas empresas lo justificaron por correo electrénico, otras por medio de un

documento escaneado y otras empresas no justificaron formalmente sus motivos.
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Por otro lado, respecto a los estados financieros de las empresas de Ia Provincia
Constitucional del Callao que constituyen nuestra muestra; especificamente el
Estado de Situacién Financiera y el Estado de Resultados, se encontrd publicado
dicha informacién financiera en la pagina web de la Superintendencia del
Mercado de Valores (SMV), por el hecho de que las empresas de nuestra muestra
de estudio estdn obligadas a publicar sus estados financieros auditados. Respecto a
la empresa Quimpac S.A., el Estado de Situacién Financiera y el Estado de
Resultados del periodo 2012-2014 se publicaron en moneda. nacional y del
periodo 2015 se publicaron en moneda extranjera, por lo cual se buscd
uniformizar toda la informacién en moneda nacional. Para ello, se aplicd lo
sefialado por el Reglamento de la Ley del Impuesto a la Renta, articulo 34°, inciso

b); el cual refiere que:

“Tratandose de cuentas del activo, se utilizard el tipo de cambio promedio
ponderado compra cotizacion de oferta y demanda que corresponde al
cierre de operaciones de la fecha del balance general, de acuerdo con la
publicacion que realiza la Superintendencia de Banca, Seguros y

Administradoras Privadas de Fondos de Pensiones.
Tratdandose de cuentas del pasivo, se utilizara el tipo de cambio promedio

ponderado venta cotizacién de oferta y demanda que corresponde al cierre

de operaciones de la fecha del balance general, de acuerdo con la
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publicacion que realiza la Superintendencia de Banca, Seguros y

Administradoras Privadas de Fondos de Pensiones.

Si la Superintendencia de Banca, Seguros y Administradoras Privadas de
Fondos de Pensiones no publica el tipo de cambio promedio ponderado
compra y/o promedio ponderado venta correspondiente a la fecha sefialada
en el parrafo precedente, se deberd utilizar el tipo de cambio que

corresponda al cierre de operaciones del tltimo dia anterior.”

4.6. Procesamiento estadistico y andlisis de datos

Para demostrar y comprobar las hipotesis planteadas, que son de naturaleza
descriptiva-correlacional, se utilizo el procesamiento. de datos del programa
estadistico SPSS (Paquete Estadistico para las Ciencias Sociales) versién 23 y

Software Microsoft Excel 2013 para las correspondientes tablas y gréaficos.

Para el anélisis de datos; es decir, para el andlisis de la relacién de las variables
capital intelectual y resultados organizativos, se utilizé el coeficiente de
correlacién de Spearman, a partir de los resultados obtenidos de las variables y

con el apoyo del programa estadistico SPSS 23.
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V.RESULTADOS

5.1. Resultados para hipotesis especifica N° 1

Los resultados que se desprenden de la hipotesis especifica N° 1: “El valor del
capital intelectual mediante el método financiero del valor intangible
calculado, tiene umna relacién directa con Ios‘ resultados organizativos
financieros de las empresas del Callao. Aiio 2013-2015”, son el valor del

capital intele&hal, el vator porcentual del ROA y del ROL

Loé resultados del valor del Capital Intelectual se obtuvieron mediante el método
financiero Valor Intangible Calculado (CIV), y el Qalor del Retorno sobre Activos
(ROA) y el valor del Retorno sobre la Inversion (ROI), se obtuvieron mediante
calculos matematicos en un determinado rango de tiempo, del 2013 al 2015. Se
amplié un afio mas para ¢l célculo de nuestros datos, a fin de ampliar nuestro
andlisis e interpretacion de los datos obtenidos para cada una de las empresas que

constituyen nuestra muestra de estudio.

5.1.1. Método financiero Valor Intangible Calculado (CIV)

Para el cédlculo del capital intelectual se utilizdé el método financiero Valor
Intangible Calculado (CIV), recopilandose datos necesarios de los estados
financieros (Estado de Situacién Financiera y Estado de Resultados) de las ocho

empresas objeto de estudio de los afios 2012-2015, analizéndose de forma trienal;
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asi obtuvimos un alcance mas amplio sobre la situacion de las empresas; los datos

extrafdos para la aplicacién del modelo se resume en la siguiente tabla:

TABLA N° 5.1

TOTAL ACTIVOS Y UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS DE LAS

EMPRESAS OBJETO DE ESTUDIO (EN MILES DE NUEVOS SOLES)

B o L B g O M e a4

an 2 TOTALACTIVOS-(SK)” v 'fﬂﬁé@@“ﬂﬁl’ﬂ-ﬁ@@sm‘s A87)

. . (EX MILES DE NUEVOS SOLES, " (ENMILES DENUEVOS SOLES), . "

' || 3.688344| 4321592} 5289635 5094667 407355 2370830 28277 179338
267,266 571,690 599,365 751,474 -2,600 9,997 5,111 -1,797

508,054 547,764 555,008] 593,829 52,594 ) 67,754 50,738 53,029

164,970 163,941 170,779 150,210 -2,589 -4,068 6,500 2,613

146,070 165,706 149,867 166,030 15,170 18,769 23477 29,740

185,166 248216 267.901 281,941 37.078 42,151 38,976 47,241

1,226,693 1,461.467| 1.797,165] 2,166,166] 133,936 79,168 67,240 134,820

88,125 89,029 88,890 98,061 3,863 6,365 9,623 11,603

Fuente: Elaboracién .propia a partir del Estado de Situacién Financiera y Estade de resultados
publicados en la Superintendencia del Mercado de Valores {(SMV) de las empresas objeto de

estudio.
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TABLA N°5.2

TASA DE IMPUESTO SOBRE LA RENTA PROMEDIO (%)

2012 2013 2014

LA TASA PROMEDIO DE
IMPUESTOS 30% 30% 20%

Fuente: Elaboracién propia a partir de lo sefialado en el articulo 55° de la Ley del Impuesto a
la Renta.

Informacién Adicional:
o La rentabilidad sobre activos (ROA) promedio de la industria (véase el
anexo N° 03 Retorno sobre Activos (ROA) promedio de la industria (%))
o Latasa de impuesto sobre la renta promedio (véase la tabla N° 5.2).

¢ El Costo de Capital de la empresa es del 15 %.

Para el desarrollo del método CIV (Valor Intangible Calculado) se utilizé Ia

informactén adicional anteriormente descrita y se siguid los siguientes pasos:

v' Primer paso: Se calculd el promedio de las utilidades antes de impuestos
obtenidos en los tres ultimos afios al igual que el total de los activos
promedios en los tres dltimos afios para asi obtener la Rentabilidad
promedio sobre Activos (ROA PROMEDIO), o el retorno promedio sobre
activos tangibles, siendo asi comparado con el ROA de 1a industria.

Férmula:

ROA = UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS
TOTAL ACTIVOS
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TABLAN°S.3
: * £ i‘ : ' -,”:\ B .
VALOR DEL RETORNO PR'OM_EipIO_SOBRE ACTIVOS (%)

1 . “ ¥ i
e S e
gl IDADANTES DE Y e &L’fAFé’I'l\'OS(S!)Lg R
5 mﬁggﬁﬂs&%w@ﬁ e e
B3 ok | BEGEN MILES DENUINOS SOLES )L gu:.\ S DE mossausw

R ”%W&’gommroﬁfmfw

2,4 m ? m,‘ns[ 443185

4,169 2437 479,440

Ll_iohlmg sﬁ.‘ﬁx"% |

57,009 AL 536.948] ¢

- p$=ﬂ ,5? 51 E E N 3 -

Indiistrias Electro! . s
) ¥

té"ﬁima;sﬁ, . " g6

" HnaGa

G A 19,139 23.995 1538811
Ef’ﬂ‘a-gj&.g .
. Tl 12
9402 a9 1361
93,448} 04409|- - 1495,108
8517 . 9,197 88,681

Fuente: E]aborac;én propia a partir de los datos obtenidos en la tabla N° 5. 1 Total activos y utllldad
antes de impuestos delas empresas ob_| eto de cstudlo (en miles de nuevos soles) y el anexo N° 03
Retorno sobre Activos (ROA) promedlo dela mdustna %). =

v ‘Segundo paso: Se calculd la reritabilida_d excedente o el retorno

W

excedente, es decir, se calculd cuénto ganaria en promedio una empresa

Pl
.

. .ot . .
del sector sobre esa cantidad promedio de activos tangibles.
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Férmula:

RENTABILIDAD _ 1070 ROA PROMEDIO DE TOTAL
EXCEDENTE |\ oursTo INDUSTRIA DE ACTIVOS
PROMEDIO

TABLA N° 5.4

VALOR DE LA RENTABILIDAD EXCEDENTE (EN NUEVOS SOLES)

HENTABILIDA : ’ RENTABILIDAL

AL ACTIV : .
pnnlilr:mlo R0A 10;::)“;'!1,1’005 - - pm)lu\l[mﬂ ROL  IOTALACHIVOS . ENCLDENTE
tgvos T i (NUEVOS SOLES) o (ndnsids)  FROMEDIO  (NUEVOS SOLES)
LN A ' »

AZN SOCTAL
RAZ{N SOCTAL (ABNO0S
SOLES) S0l

% g : % NUEN

abopsai | e e sangstaefl  -sorsedsssl 148216000 aprl  asoigstestl 197,728 b3
e - L ' ro.oL .
S sl L |‘ B
 Niding Lo s " .
[Inﬁné‘;‘_;.:_:.“n! 4,169,333 2.00%! 479.440333) 4,|w;?3§ 2437,000 0.00% 6‘0,‘43,000I ) 1,437,DC.0
&F‘Eﬁ:{" i L : . T = l
Go_og‘ﬂ_rﬁlﬁn'! 57,028,667 0.08%7 536,947,667). - -56,,‘»_99,109r 57,173,667 LT 565,539,333 68,314,192
SA. T .- . -
Iodustiies Beciro . i . : C s
Q‘ iyl sA 47,667 0.00% 166 563333 S A7,667] 1,781,667 00! 61,643 333 l_,78|.667
e I‘j - S
Linmy Gag S 19,138,667 0.00%) 153,881,000 i 18,138,667 23995333 000%: 160,534,533 13995333
?le_mnr'n'd: . 39,401 667 6.51% 233,761 000 | o '24 123 816 42,719,333 1e8% 266,019333| 32467, 7&;
Makdeadas SA. - A, S1%; 161! } | B 1,193 & 0193 12,467,
‘ -i " : . i N | .
Quimpae 5.4, - 93,448,000 -2 A9 ],495,]03,333" I3D,67ﬁ_,l9ll 94,409,448 0.65% 1,808,265,899| - 82,655,200
e SR
‘ . I Rl g . . .
Reactives K P ’ L. .
Krclonahs SA 4,607,000 691% B865133341 ] 1;0.25? 9,197,000 1.16% 91,993 3330 .‘2.5'=o,1.n

Fuente: Elaboracién propia a partir de los datos obtenidos en la tabla N® 5.3 Valor del retorno
promedio sobre activos (%).
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v" Tercer paso: Se calculé lo Prima atribuible a los activos intangibles.
Se le aplico la tasa promedio de impuestos a la rentabilidad excedente y

este valor se rest6 de la rentabilidad excedente.

Formula:
PR;:TQSAJE':'?\?(;?E _ RENTABILUDAD RENTABIUDAD X TASA DEIR
- EXCEDENTE EXCEDENTE
INTANGIBLES =
TABLA N® 5.5

VALOR DE LA PRIMA ATRIBUIBLE A LOS ACTIVOS INTANGIBLES

(EN NUEVOS SOLES)

T § PROM EDIOY ’
RIN PRI
PRIMA . 26'13—1015“ PRIMA

ATRIBUIBLE A LOS o = > ATRIBUIBLEA |

© RENTABILIDAR o0 e ACTIVOS RENTABILIDAD  TASA LOS ACTIVOS
RAZON SOCIAL - EXCEDENTE ”; ) © INTANGIBLES EXCEDENTE DEIR  INTANGIBLES
. (NUEVOS SOLES) * (NUEVOS SOLES) (NUEVOSSOLES) (%) _ (NUEVOS SOLES)

302,665,536 197,725,843

469333 | 30%| ax 2437000 | 29% |- S, 730.27C
-L‘!‘. 4 S M

56,509,100 | 300%|7 . i 30, es314792| 299
k. W

SaEhT N .'
47,667 30% "t 1,781,667 29% i@,,;'q

19138667  30%|

23,995,333 | 29% |,

Ferinra cf gupsd] ey s
bl Mdg‘f'gl ; 24,183,826 | 30%)| @“w?j gﬁ 32467783 | 29%| K

130.676,198 | 30% ,~;,1;§ﬁ,9‘_|-,473;3'33 82,655,720 | 29%|

480,252 30% _‘ 2610277 29%]«

Fuente: Elaberacién propia a partir de los datos obtenidos en la tabla N® 5.4 Valor de la rentabilidad
excedente (en nuevos soles),
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v Cuarto paso: Se calculé el Valor Presente Neto (VPN) de la prima
atribuible a los activos intangibles, para lo cual se dividi6 el valor de la

prima atribuible a los activos intangibles entre el Costo de Capital de la

empresa.
Formula:
VALOR PRIMA COSTO DE
INTANGIBLE = ATRIBUIBLEA  cppira| pE LA
“ | cALCULADO-CIV LOS ACTIVOS EMPRESA
INTANGIBLES
TABLA N° 5.6

VALOR INTANGIBLE CALCULADO-CIV (EN NUEVOS SOLES)

: VALOR =5 e :
PRIMA COSTODE  INTANGIBLE = priMA * COSTODE

: ATRIBUIBLEA . CAPITAIL,  CALCULADO- . ATRIBUIBLEA  CAFITAL
RAZON SOCIAL ' LOSACTIVOS' " DELA v ' LOS ACTIVOS DELA  oqpvos
" INTANGIBLES ~ FMPRESA (NUEVOSSOLES) INTANGIBLES — EMPRISA SOLES)
ANUEVOS SOLES) (%) L(.\'ln:vos SOLYS) (W) v -

AlcopS.AL, | 211865875 15%| 1 412,439,165.98 | 140,385,349 5%/ 935,902,32416
T T IR
ﬁi‘:’;‘i‘:;;":f;mm‘, 2918533 15%|  19:436,388.59 1,730,270 15%) .11,535,133.33,
W, W V] . Lo - ) i N B

L als . ® i —
__.erml‘]am,i« B o i : ‘ ‘ ' T
Goudyeaf del Perd 39,619,376 15%]" . 264,129,173.16 48,503,502 15%|* 323,356,679.92
SA, ot e e LT
:3'3.‘2',?.5’:5}“ !:cm 33,367 15%[ s . 322,4aaad" 1,264,983 15%) - 8433,222.22.
Quimcas S.A:. - L e ot
Lifia Gas AT, 13,397,067 15%| 8931377778 17,036,687 15%| 11357291001
{:ﬂ’l‘i’;‘:lffs o 16,928,678 15%|" 112:857.852:68 23,052,126 15%| 153,680,840.08
I Sy, . .00 L L e
Quiny 1 e147m338 15l 609.82225500]  s58.685.561 15%| 391.237.073.65
: T a4

- 336,176 15%|, 2241117476 1,853,297 15%|l 1235531271

I VI S T : -

Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos obtenidos en la tabla N° 5.5 Valor de la prima
atribuible a los activos intangibles {en nuevos soles).
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GRAFICO N° 5.1
VALOR DEL CAPITAL INTELECTUAL MEDIANTE EL METODO

VALOR INTANGIBLE CALCULADO (CIV) (EN NUEVOS SOLES)

i
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Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos obtenidos en la tabla N° 5.6 Valor Intangible
Caleulado-CIV (en nuevos soles).

Con el apoyo de un grifico, se observé el valor del capital intelectual de las ocho
empresas objeto de estudio, de las cuales cinco de e¢llas elevaron su valor del
capital intelectual, al compara.r el primer periodo trienal (2012-2014) con el
segundo periodo trienal (2013-2015). Compaiiia Goodyear de! Perii S.A. aumenté
en S/. 59, 227,506.76 (crecié en 22.42%), Industrias Electro Quimicas S.A.
aumentd en S/. 8, 210,777.78 (crecié en 3691.16%), Lima Gas S.A. aument6 en
S/. 24, 264,133.33 (crecio en 27.17%), Peruana de Moldeados S.A. aumentd en
S/. 40, 822,987.84 (crecio en 36.17%) y Reactivos Nacionales S.A. aumentd en

S/. 10, 114,137.95 (crecid en 451.29%). Caso contrario ocurrio con las siguientes
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empresas: Alicorp S.A.A disminuyd en S/. 476, 536,841.82 (decrecid en 33.74%),
Andino Investment Holding S.A.A. disminuyé en S/. 7, 921,755.56 (decrecio en
40.71%) y Quimpac S.A. disminuyd en S/. 218, 585,181.95 (decrecio en 35.84%)

(Véase el grafico N° 5.1, en la pagina 101).

Del total de las empresas del Callao de la muesira seleccionada, se observd que en
dos empresas aumentd en mayor grado el valor del capital intelectual, ya que en
Industrias Electro Quimicas S.A. el valor del capital intelectual aumenté en
3691.16% (en el primer periodo trienal (2012-2014) el valor del capital intelectual
representaba S/. 22244444 y en el segundo periodo trienal (2013-2015)
representaba S/, 8, 433,222.22), y en Reactivos Nacionales S.A. el valor del
capital intelectual aument6 en 451.29% (en el primer periodo trienal el valor del
capital intelectual representaba S/. 2, 241,174.76 y en el segundo periodo trienal
representaba S/. 12, 355,312.71). En la empresa Compaiiia Goodyear del Peri
S.A., increment6é en menor grado el valor del capital intelectual, ya que sélo
aumentd en 22.42% (en el primer periodo trienal el valor del capital intelectual
representaba S/. 264, 129,173.16 y en el segundo periodo frienal representaba
S/. 323, 356,679.92). En la empresa Andino Investment Holding S.A.A,
disminuyd en mayor grado el valor del capital intelectual, ya que decrecié en
40.71% (en el primer periodo trienal el valor del capital intelectual representaba
S/, 19, 456,888.89 y en el segundo periodo trienal representaba
S/. 11, 535,133.33). Y en la empresa Alicorp S.A.A., disminuyd en menor grado

el valor del capital intelectual, ya que decrecid en 33.74% (en ¢l primer periodo
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trienal el valor del capital intelectual representaba S/. 1,412, 439,165.98 y en el
segundo periodo trienal representaba $/. 935, 902,324.16) (véase la tabla N° 5.6,

en la pagina 100).

5.1.2. Retorno sobre Activos (ROA)

Para la obtencion del valor del ROA (Retorno sobre Activos) se usaron datos del
Estado de Situacion Financicra y del Estado de Resultados de cada una de las
empresas que constituyen nuestra muestra de estudio durantf_: los afios 2012 al
2015, los cuales se muestran en el anexo N° 02 Estados financieros (Estado de
Situacién Financiera y Estado de Resultados de las empresas objeto de estudio

2012-2015 en miles de nuevos soles).
A continuacion, se muestfa en una tabla los resultados obtenidos del Retorno

sobre Activos (ROA) para cada una de las empresas que conforman nuestra

muestra de estudio durante el periodo de tiempo descrito (2012-2015).
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TABLA N°¢ 5.7

RETORNO SOBRE ACTIVOS (ROA) DE LAS EMPRESAS OBJETO DE ESTUDIO (2012-2015) (%)

RAZON SOCHAL  [aRIQ ROA RAZON SOCIAL [ARG ROA
2012 | UTILEDAD ANTLS RPE IMPUESTOS X 100 = 467355000 X100 = 11.06 % 2012 | _LITIIDAR ANTES OF IMPUESTOS X100 = 45170000 X 100 = 1039 %
AGTIVGS TEF ALES . AU {8y ey ¥ C
L) FLIDAT ANTFS DE IMBUGSTOS ¥ 100 = X100 o 543 % 2013 [ _UTIIDADANTES DL IMPUESTOY M 100 = IR FLU000 X i00 = 11.33 %
7 HerTy
ALICOKK 34,8, TivEmLLy AR ARNZ000 LIVIA OS5, 8, e R
2O1A | LIFTMIOAL ANTES TR IMULIESTOR X 100 2 IRITIONON RO =z LR 20d [ LITHIDAG AMTES PIF IMBLESTOR X I o 23477000 X « 1567 %
ACTIVESL T ALES GARDEALBOO ACTIVOE VI YALES IAGREG OO0
ZOLS | UTIHIAD ARTLS UL IMPLUEETON K100 = 129320 K 100 - DE2 2016 | _GTILISAI AN TES O IRPULSTON W A0 = 29740000 2 H 400 = 1791 9%
ALY VOIS 1A ALES SOGAGET00 ALTTIVOS TOTTALES 1 HHOAO00
Zei2 [ WIILUDAD ANTES DE IRPUESTOS X I & SFGIMKIN MU 3 LBF 2017 | LIIIDAD ANTESDE IMPUESTON X 100 o STOYACON X X0 = 20037 %
ACTIVES TOTALEY 267266000 ALV TITALES 1RS 166000
2015 | WILIDAD ANTES DE IMPLESTOS X 100 = DOUF0O0 R IVC W LTH % 2018 | ud ILEDATI AN TES SIE IMPUESTOS X100 ©_ 42151000 X100 = 16.95 %
Anoine ACTIVOS TOTALES 57169000 FERUARA DO ACIIVOS TOIALES ZABI16000
IMVESTMICNT o ATALES B0 MOLDEAROS - B0V “ARLb
HOLDING E-A A, &.a. . -
Zatd | LITILEAL ANTES DE IMPUESTEOS X 10U FALII00n  x300 = D85 % 2014 | _LITILIDAL ANTES DE IMPMUELTOS X 100 & 38076000 A 100 = 1450 %
ACTIVOS TOTALES SOBARENI ACTIION TOTAES 20H7A0T N0
2018 | LTHIOAD ANTES D IMBLIEETOS X 100 = SFADFOON X THY = JLOA K 2008 | L ILIDAT ANTES OF IMPUESTOS ¥ 100 = A7241I000 X 40 = 16,76 '%
ACT VS TOTALLG 751474000 ACTIVOS TOTALLS 201041000
HOLZ [ LTLLIDAD ANTED DL IMPUESTON X 100 » 52534000 x1s0 = 10,35 36 ADAE | ITIADAD ANTES OF (MBLIESTOS K 10U w 133930000 X 100 = 10.9Z 3
ACTIVOS 1O ALY BOBVBAGIO AL IV t D 1ALEY 12266 H000
. € 2OAS | UTIUIDAD ANTES DE IMPLIESTOS X100 = LGATHADBO X100 = 3237 % 2013 L EILADAL ANTES DE IMPULSTOS X A0U = 7D1SE00D X I00 = 5.0 Y
Can BEL ACTIVOS TOTALES 547 FB4000 au A ACTIVOS TOTALES 144146 700
wraidlan, -
2004 | LFTILIDAD ANTES DE IMPLESTOS X100 = _ SOYIROON X100 = .94 % 2018 | LIFILIDAD ANTES DF IMPUTATOR X300 m_ BY2AX0O0 X100 = 3.7 %
ACTIVOS TUTALES 555005000 ACTINGR FQTALES ATVTIGHO0D0
2043 | LFTILIDANT ANTES DL IMPLIESTON X 100 o BAQLGO X 100 = 8.53 % 2018 | _UTHADAD ANTES DE IMPUFESTOS X 190 = 1ASRINNAA N 100 = G.OBF %
ALTIMEIS TEITALES . 593829000 ACLTIVOR TOTALES 2IBCETHIEOE
2012 | LETIHDAD AMTES DE IMOLIESTOS K100 = _ 11AZERO00D N 100 = 157 & ROAN | _LIFUADAD ANTES OF IMPUFSTOS N 100 = 3063000 X100 = 438 K
o S PES 2 OO0 o ACTIVOS FOFAL BB 125060
INBLSTRIAS EOLE | XL AN ES R IVEPLIESS 3N N 100 @ JIGAGIOID X 100 ® LAB % REACTIVOS A | Rt Ay A e LIE I ES 1LY X LD = HI6HOO0 MIOO w715 %%
o) : ™ 33190 v YR ¥
BLECTRG ACTIVOS 1TOTALLS 31HPUOU | nactomaLes AGCTIVOS TOTALES HOG2 0
Quimicass.a. . . A, .
2006 | LELLIDAL ARTES OF BIRUENTOS X100 o 1219831000 X100 = 398 % 2014 [ _UHIUDAL ANTES DE IMPUESTOS K00 = 9623000 X300 = 1083 %
ACTIVOS TOTALES GHOOOO0 ACTIVOS ¥OTALES BREQODOO
2005 | UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS X 100 = 2121027000 K 100 = 174 9 2018 | LD AD ANTES DE IMPUESTOS X100 = 31603000 X100 o« 1L H3 %
ACTIVES TCITAL 2611000 ACTIVOS TOTALRS DBOGLOO0

Fuente: Elaboracion propia a partir del Estado de Situacién Financiera y Estado de Resultados publicados en a Superintendencia del Mercado de
Valores (SMV), de las empresas objeto de estudio.
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Los datos calculados del Retorno sobre Activos (ROA) de cada una de las empresas
que conforman nuestra muestra de estudio (véase la tabla N° 5.7, en la pagina 104),
han variado en el transcurso de los cuatro afios (2012-2015), tal como se describe a

continuacion:

Alicorp S.A.A. presenté un ROA distinto en los aﬁés 2012, 2013, 2014 y 2015;
11.06%, 5.48%, 0.53% y 3.52% respectivamente. En la presente empresa se observo
una elevada disminucién del ROA de -5.58 puntos porcentuales en el peﬁodo de
tiempo 2012-2013, en el periodo de tiempo 2013-2014 se observd una disminucion
del ROA de -4.95 puntos porcentuales, y en el periodo de tiempo 2014-2015 se
observé un incremento del Reforno sobre Activos (ROA) de 2.99 puntos

porcentuales.

Andino Investment Holding S.A.A., presenté un ROA distinto en los afios 2012,
2013, 2014 y 2015; -0.97%, 1.75%, 0.85% y -1.04% respectivamente. En la presente
empresa se observd un aumento del ROA de 2.72 puntos porcentﬁales en el periodo
de tiempo 2012-2013, en el periodo de tiempo 2013-2014 se observd una
disminucion del ROA de -0.90 puntos porcentuales, y en el periodo de tiempo 2014-
2015 se observé una mayor disminucién del Retorno sobre Activos (ROA) de -1.89

puntos porcentuales.
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Compaiifa Goodyear del Pera S.A. preséntc’) un ROA distinto en los afios 2012, 2013,
2014 y 2015; 10.35%, 12.37%, 9.14% y 8.93% respectivamente. En la presente
empresa se observo un aumento del ROA de 2.02 puntos porcentuales en ¢l periodo
de tiempo 2012-2013, en el periodo de tiempo 2013-2014 se observd una
disminucién del ROA de -3.23 puntos porcentuales, y en el periodo de tiempo 2014-
2015 se observd una disminucion del Retorno sobre Activos (ROA) de -0.21 puntos

porcentuales.

Industrias Electro Quimicas S.A. presentd un ROA distinto en los afios 2012, 2013,
2014 y 2015; -1.57%, -2.48%, 3.98% y 1.74% respectivamente. En la presente
empresa se observd una disminucién del ROA de -0.91 puntos porcentuales en el
periodo de tiempo 2012-2013, en el periodo de tiempo 2013-2014 se observo un
elevado incremento del ROA de 6.46 puntos porcentuales, vy en el periodo de tiempo
2014-2015 se observé una disminucion del Retorno sobre Activos (ROA) de -2.24

puntos porcentuales.

Lima Gas S.A. presenté un ROA distinto en los afios 2012, 2013, 2014 y 2015;
10.39%, 11.33%, 15.67% y 17.91% respectivamente. En la presente empresa se
observé un aumento del ROA de 0.94 puntos porcentuales en el periodo de tiempo
2012-2013, en el periodo de tiempo 2013-2014 se observé un aumento del ROA de
4.34 puntos porcentuales, y en el periodo de tiempo 2014-2015 se observé un

aumento del ROA de 2.24 puntos porcentuales. En el transcurso de los cuatro afios,
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en la presente empresa el Retorno sobre Activos (ROA) se ha incrementado

continuamente.

Peruana de Moldeados S.A. presenté un ROA distinto en los afios 2012, 2013, 2014 y
2015; 20.02%, 16.98%, 14.55% y 16.76% respectivamente. En la presente empresa se
observé una disminucién del ROA de -3.04 puntos porcentuales en el periodo de
tiempo 2012-2013, en ¢l periodo de tiempo 2013-2014 se observé una disminucién
del ROA de -2.43 puntos porcentuales, y en ¢l periodo de tiempo 2014-2015 se

observé un aumento del Retorno sobre Activos (ROA) de 2.21 puntos porcentuales.

Quimpac S.A. presentd un ROA distinto en los afios 2012, 2013, 2014 y 2015;
10.92%, 5.42%, 3.74% y 6.32% respectivamente. En la presente empresa se observo
una elevada disminucion del ROA de -5.50 puntos porcentuales en el periodo de
tiempo 2012-2013, en el periodo de tiempo 2013-2014 se observo una disminucion
del ROA de -1.68 puntos porcentuales, y en el periodo de tiempo 2014-2015 se

observé un aumento del Retorno sobre Activos (ROA) de 2.58 puntos porcentuales.

Reactivos Nacionales S.A. presenté un ROA distinto en los afios 2012, 2013, 2014 y
2015; 4.38%, 7.15%, 10.83% y 11.83% respectivamente. En la presente empresa se
observé un aumento del ROA de 2.77 puntos porcentuales en el periodo de tiempo

2012-2013, en el periodo de tiempo 2013-2014 se observo un aumento del ROA de
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3.68 puntos porcentuales, y en el periodo de tiempo 2014-2015 se observé un

aumento del Retorno sobre Activos (ROA) de 1.00 puntos porcentuales.

Del total de las empresas que conforman nuestra muestra de estudio, se observo que
en la empresa Industrias Electro Quimicas S.A. el valor del Retorno sobre Activos
(ROA) aumenté en mayor grado en el transcurso del periodo 2012-2015, ya que
crecié en 210.84% (en el afio 2012 obtuvo un ROA de -1.57% y en el afio 2015
obtuvo un ROA de 1.74%). En la empresa Lima Gas S.A. el valor del ROA aument6
en menor grado en el transcurso del periodo 2012-2015, ya que crecio en 72.48% (en
el afio 2012 obtuvo un ROA de 10.39% y en el afto 2015 obtuvo un ROA de 17.91%).
Fn la empresa Alicorp S.A.A. el valor del ROA disminuyé en mayor grado en el
transcurso del periodo 2012-2015, debido a que decrecié en 68.16% (en el afio 2012
obtuvo un ROA de 11.06% vy en el afio 2015 obtuvo un ROA de 3.52%). Y en la
empresa Andino Investment Holding S.A.A. el valor del Retorno sobre Activos
(ROA) disminuyé en menor grado en el transcurso del periodo 2012-2015, debido a
que decrecid en 6.66% (en el afio 2012 obtuvo un ROA de -0.97% y en el afio 2015

obtuvo un ROA de -1.04%) (Véase la tabla N° 5.7, en la pagina 104).
Con el apoyo del programa EXCEL 2013 se grafic6 la variacion del ROA (Retorno

sobre Activos) de cada una de las empresas que constituyen nuestra muestra de

estudio, durante el periodo de tiempo 2012-2015, tal como se muestra a continuacion:
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GRAFICO N° 5.2

RETORNO SOBRE ACTIVOS (ROA) DE LAS EMPRESAS OBJETO DE

ESTUDIO (2012-2015) (%)
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Fuente: Elaboracién propia de los investigadores a partir dé la tabla N® 5.7 Retorno sobre activos
{ROA) de las empresas objeto de estudio (2012-2015) (%).

En el presente grafico, se observd que la empresa Alicorp S.AA. ha presentado un
ROA mayor en el afio 2012, representado en un 11.06%, en comparacion del afio
2014 donde obtuvo un Retomo sobre Activos (ROA) muy bajo de 0.53%. La empresa
Andino Investment Holding S.A.A. ha presentado un ROA mayor en el afio 2013,
representado en un 1.75%, en comparacion del afio 2015 donde obtuvo un Retorno

sobre Activos (ROA) bajo de -1.04%. L.a empresa Compafiia Goodyear del Perd S.A.
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ha presentado un ROA mayor en el afio 2013, representado en un 12.37%, en
comparacién del afio 2015 donde obtuvo un Retorno sobre Activos (ROA) menor de
8.93%. La empresa Industrias Electro Quimicas S.A. ha presentado un ROA mayor
en el afio 2014, representado en un 3.98%, en comparacion del afio 2013 donde
obtuvo un Retorno sobre Activos (ROA) muy bajo de -2.48%. La empresa Lima Gas
S.A. ha presentado un ROA mayor en el afio 2015, répresentado en un 17.91%, en
comparacion del aiio 2012 donde obtuvo un Retorno sobre Activos (ROA) bajo de
10.39%. La empresa Peruana de Moldeados S.A. ha presentado un ROA mayor en el
afio 2012, representado en un 20.02%, en comparacién del afio 2014 donde obtuvo un
Retorno sobre Activos (ROA) bajo de 14.55%. La empresa Quimpac S.A. ha
presentado un ROA mayor en el afio 2012, representado en un 10.92%, en
comparacién del afio 2014 donde obtuvo un Retomo sobre Activos (ROA) bajo de
3.74%. Y la empresa Reactivos Nacionales S.A. ha presentado un ROA mayor en el
afio 2015, representado en un 11.83%, en comparacién del afio 2012 donde obtuvo un
Retorno sobre Activos (ROA) muy bajo de 4.38% (véase el grafico N° 5.2, en la

pagina 109).
La siguiente tabla presenta el valor del Retorno sobre Activos (ROA) promedio en

forma trienal por cada una de las empresas que constituyen nuestra muestra de

estudio.
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TABLA N° 5.8

RETORNO SOBRE ACTIVOS (ROA) PROMEDIO TRIENAL DE LAS

EMPRESAS OBJETO DE ESTUDIO (%)

: ROA PROMEDIO ROA PROMEDIO

5 Razén social 2012-2014 (%) |- 2013-2015 (%)
iAficorp S.A.A. _ 5,69 I 3.18 |:
_Andino Investment Holding S.A.A. 054 | 0.52

: Compaiia Goodyear del Perdi S.A.. : 10.62 || 10.15 |
. Industrias Electro Quimicas S.A. . 002 1.08 |
,Lima Gas S.A. - ; 12.46 [i 14.97 |
‘Peruana de Moldeados S.A. ‘ 17.18°| 16.10 |-
1Quimpat S.A. 6.69 |1 5.16

' Reactivos Nacionales S.A. | 7.45 { 9.94 |.

Fuente: Elaboracién propia de los investigadores a partir de la iablaN° 5.7 Retorno sobre
activos (ROA) de las empresas objeto de estudio (2012-2015) (%).

GRAFICO N°5.3

RETORNO SOBRE ACTIVOS (ROA) PROMEDI(':) TRIENAL DE LAS

EMPRESAS OBJETO DE ESTUDIO (%)
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Fuente: Elaboracién propia de los investigadores a partir de ta tabla N© 5.8 Retorno sobre activos
{ROA) promedio trienal de las empresas objeto de estudio (%).
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En la presente tabla y grafico, la empresa Alicorp S.A.A. presenté un ROA promedio
mayor en el primer periodo tﬁenal (2012-2014) en comparacioén con el segundo
periodo trienal (2013-2015), 5.69% y 3.18% respectivamente. La empresa Andino
Investment Holding S.A.A. presenté un ROA promedio mayor en el primer periodo
triecnal en comparacion con el segundo periodo trienal, 0.54% y 0.52%
respectivamente. La Compaiiia Goodyear del Perti S.A. presentd un ROA promedio
mayor en el primer periodo trienal en comparacion con el segundo periodo trienal,
10.62% y 10.15% respectivamente. La empresa Industrias Electro Quimicas S.A.
presentd un ROA promedio mayor en el segundo periodo trienal en comparacion con
el primer periodo trienal, 1.08% y -0.02% respectivamente. La empresa Lima Gas
S.A. presenté un ROA promedio mayor en el segundo periodo trienal en comparacion
con el primer periodo trienal, 14.97% y 12.46% respectivamente. La empresa Peruana
de Moldeados S.A. presentd un ROA promedio mayor en el primer periodo tricnal en
comparacién con el segundo periodo trienal, 17.18% y 16.10% respectivamente. La
empresa Quimpac S.A. presenté un ROA promedio mayor en el primer periodo
trienlal en comparacién con el segundo periodo trienal, 6.69% y 5.16%
respectivamente. Y la empresa Reactivos Nacionales S.A. presentd un Retorno sobre
Activos (ROA) promedio mayor en ¢l segundo periodo trienal en comparacion con el
primer periodo trienal, 9.94% vy 7.45% respectivamente (véase la tabla N° 5.8, en la

pagina 111 y el grafico N° 5.3, en la pagina 111).
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Del total de las empresas que constituyen nuestra muestra de estudio,‘ se observo que
en la empresa Industrias Electro Quimicas S.A. avment6 en mayor grado el valor del
Retomno sobre Activos (ROA) promedio al comparar el primer periodo trienal (2012-
2014} con el segundo periodo trienal (2013-2015), ya que crecié en 4795.39% (en el
primer periodo trienal obtuvo un ROA promedio de -0.02% y en el segundo periodo
trienal obtuvo un ROA promedio de 1.08%). En la empresa Lima Gas S.A. aumento
en menor grado lel valor del ROA promedio al comparar el primer periodo trienal con
el segundo periodo trienal, ya que crecié en 20.14% (en el primer periodo trienal
obtuvo un ROA promedio de 12.46% y en el segundo periodo trienal obtuvo un ROA
promedio de 14.97%). En la empresa Alicorp S.A.A. disminuyo en mayor grado el
valor del ROA promedio al comparar el primer periodo trienal con el segundo
periodo trienal, debido a que decrecid en 44.13% (en el primer periodo trienal obtuvo
un ROA promedio de 5.69% y en el segundo periodo trienal obtuvo un ROA
promedio de 3.18%). Y en la empresa Andino Investment Holding S.A.A. disminuyd
en menor grado el valor del Retorno sobre Activos (ROA) promedio al comparar €l
primer periodo trienal (2012-2014) con el segundo periodo trienal (2013-2015),
debido a que decrecié en 3.98% (en el primer periodo trienal obtuvo un ROA
promedio de 0.54% vy en el segundo périodo trienal obtuvo un ROA promedio de

0.52%)(véase la tabla N° 5.8, en la pagina 111 y el grafico N° 5.3, en la pagina 111).
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5.1.3. Retorno sobre la Inversion (ROI

Para 1a obtencién del valor del Retorno sobre la Inversién (ROI) para cada una de las
empresas, se usé¢ datos de los estados financieros; tanto del Estado de Situacién
Financiera como del Estado de Resultados de cada una de las empresas que
constituyen nuestra muestra de estudio durante los afios 2012 al 2015, los cuales se
muestran en e} anexo N° 02 Estados financieros (Estado de Situacién Financiera y
Estado de Resuitados de las empresas objeto de estudio 2012-2015 en miles de
nuevos soles). A continuacion, se muestra mediante una tabla detallada los resultados
obtenidos del Retorno sobre la Inversion (ROI) para cada una de las empresas que
conforman nuestra muestra de estudio durante el periodo de tiempo descrito (2012-

2015).
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TABLA N° 5.9

RETORNO SOBRE LA INVERSION (ROI) DE LAS EMPRESAS OBJETO DE ESTUDIO (2012-2015) (%)

'ﬂﬂloN 3O CIAL Afia k?! RAZON SOGIAL | ARG Llsl]
2002 UTILIDAD NETA Ri00 = 115613000 NG = 5050 9% 2012 UTILIDAL NETA X100 = I0A[OODO  MAGO = 1A %
TOTAL PATHIMONIO 20225470010 JOTAL PATRIMOMIGQ 3599000
2013 LITHADAD NETA %100 = _ 221324000 WIL0 = 1035 % 2013 ATILIDAD NITTA XAUG = 21511000 MI00 = 15.14 %
AR Rb 1T PATHIMONICY 1582400600 L A% s AL TQIAL PATRIMONIG 7BGERGO0
2014 LITILIAI META HIO0 m _ OATIOND X A0 - B0 % ania LITIELIAIN HLTTA X A00 wm_ ARODBODO K100 =  20.RD0 %
AT FNTIIMONICO 2086865000 TAVAL BATRIBAON ity BOLRSOO(
2015 I IOAD NET A X100 x __1SASSEO0G K100 = 6.98 % 2018 UFPLLUDALY NETA RAOG w_ ZOABZOOL K00 = LO.AS %
TOUAL IATRISACINILY F2OOZHHBON LI E AL AT MGG O30 L5000
oz HITILADAL NETA Xioo = SLARZO00 X100 = 067 W 2017 LETHLTE2ANY NETA W00 = JOIB/O00 X100 = ZHFI %
FOTAL AATIRIDAONIC 222262000 TOEAL PATRIMONIO F0ARB000
o33 UTILIDAR NETA X160 = S2RA000 X 1K = a.01 % zo13 UTEACIAD NETA K100 = 29186000 X100 = 24,73 %
Anming T(H AL #ATRIAMONIT 231 5A6000 FERUANA DE o, ) e 117911000
NVEETIIENT L #ATRINONIL) 231546 by TOIEAL PATAIMOMIG 117011
HOLDIMG 5.A.A. s.4.
zo1a LTHARAR NETA K100 w BHBGOOD M AGH w 2,36 2% x014 LITHADAR NETA HA0O - 2SARICO0 K100« LB.GD M
TOTAL PATRIMIINCY ZAFIAZON0 TOITA PATRIMONID AZORKRT O
2018 LITLLSVAD NETA X100 «  -7OLODO0 X100 = -3.A5 % 2048 LITILIDAD NETA X100 - BSOIIO0G K100 o 23.G4 %
TLITAL PATHR) - 2292 13000 TEITAL LATIRIMON 1AELERO00
2012 LI ITLIDAD NETA ®I1OG = ABSALO0T  XAON @ 9.16 % zoaz LITILIIAD NETA AA0G w__ SA3TIO0N0 X300 = 1592 %
- TOTAL DATRIMUINICY IF7TARKOOC TETAL PATRIMOHIO SD2346000
comoatiia | 291% LITHICWAD PHETA X100 = __4AB7IO0N00 X100 = 1082 % 218 LITILUZAT NETA K100 = SRAII00NQ X AG0 = B.18 %
i . = g = =
COCDYEAR DL TOTAL DATHIMONIC AFIGTSO0O0 AUIMPAC A, TELAL PATTRIMONIO G5RA85000
PERL 5.4,
zo14 U EILIoAD NETA HXIOE w _ QA4AAZ000 X100 = 773 P 202 LITIRIDRALY NETA K300 = 49592000 R A00 & 5.90 2%
] AL, FAFIU MO 416113000 TCIEAL SATRIMIN IO 829488000
awis MTILIDAN NETA X100 = _ 3GI73000 K100 =2 T 201% MTILIDAD META HAOD = FRAJJARE = N100 = 7.39 %
TOTAL PATRITAGHN AL I TR LAY, AT VI GN (8 106XAGGTET
2012 UTILIHAD NUTA XI00 = PRIVVOD XA o 2.10 94 2012 VTILIDAL NETA RAOG o AJOLO0D K100 = 2,358 %%
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Fuente: Elaboracion propia a partir del Estado de Situacién Financiera y Estado de Resultados publicades en la Superintendencia del Mercado
de Valores (SMV), de las empresas objeto de estudio.
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Los datos calculados del Retorno sobre la Inversion (ROI) de cada una de las
empresas que conforman nuestra muestra de estudio (véase la tabla N° 5.9, en la

pagina 115), han sido interpretados por cada afio, tal como se describe a continuacién:

Alicorp S.A.A. presenté un ROI distinto para los afios 2012, 2013, 2014 y 2015;
15.60%, 10.25%, 0.50% y 6.98% respectivamgnte. En la presente empresa se observo
una disminucién del ROI de -5.35 puntos porcentuales en el periodo de tiempo 2012-
2013, en el periodo de tiempo 2013-2014 se observé una elevada disminucion del
ROI de -9.75 puntos porcentuales, y en el periodo de tiempo 2014-2015 se observd

un aumento del Retorno sobre la Inversién (ROI) de 6.48 puntos porcentuales.

Andino Investment Holding S.A.A. presentdé un ROI distinto para los afios 2012,
2013, 2014 y 2015; -0.67%, 4.01%, 2.36% y -3.45% respectivamente. En la presente
empresa se observé un aumento del ROI de 4.68 puntos porcentuales en el periodo de
tiempo 2012-2013, en el periodo de tiempo 2013-2014 se observé una disminucion
del ROI de -1.65 puntos porcentuales, v en el periodo de tiempo 2014-2015 se
observé una elevada disminucién del Retorno sobre la Inversion (ROI) de -5.81

puntos porcentuales.

Compaiiia Goodyear del Perd S.A. presenté un ROI distinto para los afios 2012,
2013, 2014 y 2015; 9.16%, 10.82%, 7.73% vy 7.71% respectivamente. En la presente

empresa se observé un aumento del ROI de 1.66 puntos porcentuales en el periodo de
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tiempo 2012-2013, en el periodo de tiempo 2013-2014 se observé una disminucion
de! ROI de -3.09 puntos porcentuales, y en el periodo de tiempo 2014-2015 se
observé una minima disminuciéon del Retorno sobre la Inversion (ROI) de -0.02

puntos porcentuales.

Industrias Electro Quimicas S.A. presentd un ROI distinto para los afios 2012, 2013,
2014 y 2015; -2.49%, 2.73%, 5.57% y 2.16% respectivamente. En la presente
empresa se observé un aumento del ROI de 5.22 puntos pércentuales en el periodo de
tiempo 2012-2013, en ¢l periodo de tiempo 2013-2014 se observo un aumento del
ROI de 2.84 puntos porcentuales, y en el periedo de tiempo 2014-2015 se observé

una disminucion del Retorno sobre la Inversion (ROI) de -3.41 puntos porcentuales.

Lima Gas S.A. presentdé un ROI distinto para los afios 2012, 2013, 2014 y 2015;
14.03%, 15.14%, 20.89% y 19.85% respectivamente. En la presente empresa se
observd un aumento del ROI de 1.11 puntos porcentuales en el periodo de tiempo
2012-2013, en el periodo de tiempo 2013-2014 se observé un aumento del ROI de
5.75 puntos porcentuales, y en el periodo de tiempo 2014-2015 se observd una

disminucion del Retorno sobre la Inversion (ROI) de -1.04 puntos porcentuales,

Peruana de Moldeados S.A. presentd un ROI distinto para los afios 2012, 2013, 2014
y 2015; 28.73%, 24.73%, 19.62% vy 23.64% respectivamente. En la presente empresa

se observd una disminucion del ROI de -4.00 puntos porcentuales en el periodo de
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tiempo 2012-2013, en el periodo de tiempo 2013-2014 se observé una disminucién
del ROI de -5.11 puntos porcentuales, y en el periodo de tiempoA 2014-2015 se
observéd un aumento del Retorno sobre la Inversion (ROI) de- 4.02 puntos

porcentuales.

Quimpac S.A. presentdé un ROI distinto para los afios 2012, 2013, 2014 y 2015;
- 15.92%, 8.18%, 5.98% y 7.39% respectivamente. En la presente empresa se observo
una elevada disminucion del ROI de -7.74 puntos porcentuales en el periodo de
tiempo 2012-2013, en el periodo de tiempo 2013-2014 se observd una disminucion
del ROI de -2.20 puntos porcentuales, y en el periodo de tiempo 2014-20135 se
observé un aumento del Retorno sobre la Inversién (ROI) de 1.41 puntos

porcentuales.

Reactivos Nacionales S.A. presentd un ROI distinto para los afios 2012, 2013, 2014 y
2015; 2.38%, 6.13%, 8.85% y 10.12% respectivamente. En la presente empresa se
-observd un aumento del ROT de 3.75 puntos porcentuales en el periodo de tiempo
2012-2013, en el periodo de tiempo 2013-2014 se observd un aumento del ROT de
2.72 puntos porcentuales, v en el periodo de tiempo 2014-2015 se observd un

aumento del Retorno sobre la Inversién (ROI) de 1.27 puntos porcentuales.
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Del total de las empresas del Callao que son parte de nuestra muestra de estudio, se
observd que en la empresa Reactivos Nacionales S.A. aumentd en mayor grado el
valor del Retorno sobre la Inversién (ROI) durante el transcurso del periodo 2012-
2015, ya que creci6 en 325.55% (en el afio 2012 obtuvo un ROI de 2.38% y en el afio
2015 obtuvo un ROI de 10.12%). En la empresa Lima Gas S.A. aumentd en menor
grado el valor del ROI durante el transcurso del periodo 2012-2015, ya que crecié en
41.53% (en el aiio 2012 obtuvo un ROI de 14.03% y en el afio 2015 obtuvo un ROI
de 19.85%). En la empresa Andino Investment Holding S.A.A. disminuyé en mayor
grado el valor del ROI durante el transcurso del periodo 2012-2015, debido a que
decreci en 417.79% (en el afio 2012 obtuvo un ROI de -0.67% y en el afio 2015
obtuvo un ROI de -3.45%). Y en la empresa Compailia Goodyear del Perﬁ S.A.
disminuy6 en menor grado el valor del Retorno sobre la Inversion (ROI) durante el
transcurso del periodo 2012-2015,7 debido a que decreci6 en 15.82% (en el afio 2012
obtuvo un ROI de 9.16% y en el afio 2015 obtuvo un ROI de 7.71%) (Véase la tabla

N° 5.9, en la pagina 115).
Con el apoyo del programa EXCEL 2013 se grafic4 la variacién del Retorno sobre la

Inversién (ROI) de cada una de las empresas que constituyen nuestra muestra de

estudio, durante el periodo de tiempo 2012-2015, tal como se muestra a continuacion:
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GRAFICO N° 5.4

RETORNO SOBRE LA INVERSION (ROI) DE LAS EMPRESAS OBJETO

DE ESTUDIO (2012-2015) (%)
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Fuente: Elaboracién propia de los investigadores a partir de la tabla N° 5.9 Relorno sobre la inversion
(ROI) de las empresas objeto de estudio (2012-2015) (%).

Se observo que la emprésa Alicorp S.A.A. presenta un mayor ROI en el afio 2012 en

comparacién con el afio 2014, 15.60% y 0.50% respectivamente. La empresa Andino
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Investment Holding S.A A, presenta un mayor ROI en el afio 2013 en comparacion
con el afio 2015, 4.01% y -3.45% respectivamente. La empresa Compafiia Goodyear
del Perd S.A. presenta un mayor ROI en el afio 2013 en comparacién con el afio
2015, 10.82% y 7.71% respectivamente. La empresa Industrias Electro Quimicas
S.A. presenta un mayor ROI en el afio 2014 en comparacién con el afio 2012, 5.57%
y -2.49% respectivamente. La empresa Lima Gas S.A. presenta un mayor ROI en el
afio 2014 en comparacion con el afio 2012, 20.89% y 14.03% respectivamente. La
empresa Peruana de Moldéados S.A. presenta un mayor ROI en el afio 2012 en
comparaciéon con el afio 2014, 28.73% y 19.62% respectivamente. La empresa
Quimpac S.A. presenta un mayor ROI en el afio 2012 en comparacion con el afio
2014, 15.92% y 5.98% respectivamente. La empresa Reactivos Nacionales S.A.
presenta un mayor Retorno sobre la Inversién (ROI) en el afio 2015 en coinparacion
con el afio 2012, 10.12% y 2.38% respectivalnenfe (véase el grafico N°® 54, en la

pagina 120).
Con el apoyo de un grafico se mostro el valor del Retorno sobre la Inversion (ROI)

promedio en forma trienal por cada una de las empresas que constituyen nuestra

muestra de estudio.
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GRAFICO N° 5.5
RETORNO SOBRE LA INVERSION (ROI) PROMEDIO TRIENAL DE LAS

EMPRESAS OBJETO DE ESTUDIO (%)
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Fuente: Elaboracion propia de los investigadores a partir de la tabla N° 5.9 Retorno sobre la inversion
{ROI) de las empresas objeto de estudio {2012-2015) (%).

En el presente grafico, la empresa Alicorp S.A.A. presenté un ROl promedio mayor

en el primer periodo trienal (2012-2014) en comparacion con el segundo periodo

trienal (2013-2015), 8.79% y 5.91% respectivamente. La empresa Andino Investment

Holding S.A.A. presentd un RO! promedio mayor en el primer periodo. trienal en

comparacion con el segundo periodo trienal, 1.90% y 0.97% respectivamente. La

Compaiiia Goodyear del Perd S.A. presenté un ROI promedio mayor en ¢l primer

periodo trienal en comparacion con el segundo periodo trienal, 9.23% y 8.75%
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respectivamente. La empresa Industrias Electro Quimicas S.A. presenté un ROI
promedio mayor en el segundo periodo trienal en comparacién con el primer periodo
trienal, 3.49% y 1.94% respectivamente. La empresa Lima Gas S.A. presentd un ROI
promedio mayor en el segundo promedio trienal en comparacién con el primer
periodo trienal, 18.63% y 16.69% respectivamente. La empresa Peruana de
Moldeados S;A. presentd un ROI promedio mayor en el primer periodo trienal en
comparacion con el segundo periodo trienal, 24.36% y 22.66% respectivamente. La
empresa Quimpac S.A. presenté un ROI promedio mayor en €l primer periodo trienal
en comparacion con el segundo periodo trienal, 10.02% y 7.18% respectivamente. Y
la empresa Reactivos Nacionales S.A. presenté un Retorno sobre la Inversion (ROI)
promedio mayor en el segundo periodo trienal en comparacién con el primer periodo

trienal, 8.37% y 5.79% respectivamente (véase el grafico N° 5.5, en la pagina 122).

Del total de las empresas del Callao de la muestra objeto de estudio, se observé que
en la empresa Industrias Electro Quimicas S.A. aumentd en mayor grado el valor del
Retorno sobre la Inversion (RO} promedio al comparar el primer periodo trienal
(2012-2014) con el segundo periodo trienal (2013-2015), ya que crecié en 79.78%
(en el primer periodo trienal obtuvo un ROI promedio de 1.94% y en el segundo
periodo trienal obtuvo un ROI promedio de 3.49%). En la empresa Lima Gas S.A.
aumentd en menor grado el valor del RO promedio al comparar el primer periodo
trienal con ¢l segundo periodo trienal, ya que crecio en 11.64% (en el primer periodo

trienal obtuvo un ROI promedio de 16.69% y en el segundo periodo trienal obtuvo un
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ROI promedio de 18.63%). En la empresa Andino Investment Holding S.A.A.
disminuyé en mayor grado el valor del ROI promedio al comparar el primer periodo
trienal con el segundo periodo trienal, debido a que decrecid en 48.92% (en el primer
periodo trienal obtuvo un ROI promedio de 1.90% y en el segundo periodo trienal
obtuvo un ROI promedio de 0.97%). Y en la empresa Compaiiia Goodyear del Peru
S.A. disminuyé en menor grado el valor del Retorno sobre la Inversion (ROI)
promedio al comparar €l primer periodo trienal con el segundo periodo trienal, debido
a que decrecié en 5.23% (en el primer periodo trienal obtuvo un ROI promedio de
9.23% y en el segundo periodo trienal obtuvo un ROI promedio de 8.75%) (Véase el

grafico N 5.5, en la pagina 122).

Adicionalmente a los resultados del valor del capital intelectual mediaﬁte el método
financiero del Valor Intangible Calculado (CIV.) y los resultados organizativos
financieros (Retorno sobre Activos (ROA) y Retorno sobre la Inversion (ROI)); se
extrajo mediante una tabla los datos mas representativos relacionados con los
componentes del capital intelectual, que provienen de los gastos administrativos y de
ventas, Jos cuales son parte del Estado de Resultados de cada una de las empresas
objeto de nuestro estudio. Dichos datos se obtuvieron de las notas provenientes del
Estado de Resultados, auditados y publicados en la pagina web de la

Superintendencia del Mercado de Valores (SMV).
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TABLA N°5.10

GASTOS ADMINISTRATIVOS Y DE VENTAS DE LAS EMPRESAS

OBJETO DE ESTUDIO (2012-2015) (EN MILES DE NUEVOS SOLES)
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En la presente tabla se observd que en la empresa Alicorp S.A.A. las cargas de
pe;sonal de venta (sueldos y otros beneficios) han aumentado en el transcurso del
periodo 2012-2015, pues en el 2012 las cargas de personal de ventas representaban
S/. 65, 183,000 y en el 2015 representaban S/. 82, 335,000, Las cargas de personal
administrativo también aumentd en el transcurso del periodo 2012-2015, pues en el
2012 los sueldos y otros beneficios del personal administrativo representaban
S/. 84, 705,000 y en el 2015 representaban S/. 91, 661,000. En los gastos de personal;
especificamente gastos de capacitacion del personal administrativo y de ventas, la
empresa invirtié mas en capacitacién de su pérsonal en el afio 2014 (S/. 2, 221,000)

que en el afio 2015 (S/. 1, 378,000).

Fn la empresa Andino Investment Holding S.A.A., las cargas de personal
administrativo (sueldos y otros beneficios) han decrecido en el transcurso del periodo
2012-2014, pues en el afio 2012 las cargas de personal administrativo representaban
S/. 626,000 y en el afio 2015 representaban S/. 493,000. Los gastos de servicios
prestados por terceros crecieron. en el transcurso del periodo 2012-2014, pues en el
afic 2012 la empresa gastd por estos servicios S/. 470,000 y en el afio 2014 gasté

S/. 820,000,

En la empresa Compaiiia Goodyear del Pert S.A., los sueldos y salarios del personal
administrativo y de ventas han ido en aumento y en recuperacién en el transcurso del

periodo 2012-2015, pues en el afio 2012 los gastos en sueldos y salarios
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representaban S/. 15, 788,000, en el afio 2013 representaban S/. 26, 794,000, en el
afio 2014 representaban S/. 22, 758,000 y en el afio 2015 estos gastos representaban
S/. 26, 085,000. Los gastos en participacion de utilidades del personal administrativo
y de ventas también han ido en aumento y en recuperacién en el transcurso del
periodo 2012-2015, pues en el afio 2012 los gastos en participacion de utilidades
representaban S/. 6, 594,000, en el afio 2013 representaban S/. 8, 209,000, en ¢l afio
2014 representaban S/. 7, 092,000 y en el afio 2015 répresentaban /. 7, 504,000. En
la empresa, los gastos de marketing han ido en aumento y en recuperacion en el
transcurso del periodo 2012-2015, pues en el afio 2011 los gastos en marketing
representaban S/. 3, 896,000, en el afio 2013 representaban S/. 6, 287,000, en el afio

2014 representaban S/. 5, 464,000 y en el afio 2015 representaban S/. 6, 430,000.

En la empresa Industrias Electro Quimicas S.A., las cargas de personal de ventas
(sueldos y otros beneficios) han ido en aumento en ¢l periodo 2012-2015, pues en el
afio 2012 los gastos de personal representaban S/. 2, 030,000 y en el afio 2015 estos

gastos representaban S/. 2, 267,000,

En la empresa Lima Gas S.A., los gastos de personal de ventas (sueldos y otros
beneficios) han ide en aumento en el periodo 2012-2015, pues en el afio 2012 los
gastos de personal de ventas representaban S/. 4, 992,000 y en el afio 2015 estos
gastos representaban S/, 9, 885,000. Los gastos de personal administrativo (sueldos y

otros beneficios) han ido en aumento en el transcurso del periodo 2012-2015, pues en
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el afio 2012 los gastos de personal administrativo representaban S/. 6, 199,000 y en el
afio 2015 representaban S/. 8, 152,000. Con respecto a los gastos de personal, las
remuneraciones del personal de ventas y administrativo han ido en aumento en el
transcurso del periodo 2012-2015, pues en el afio 2012 las remuneraciones
representaban S/. 10, 796,000 y en el afio 2015 representaban S/. 16, 234,000. Los
gastos de capacitacion del personal de ventas y administrativo han ido en aumento
continuo en el transcurso del periodo 2012-2015, pues en el afio 2012 los gastos de
capacitacion representaban $/. 97,000, en el afio 2013 representaban S/. 135,000, en

el afio 2014 representaban S/. 180,000 y en el afio 2015 representaban 5/. 249,000.

En la empresa Peruana de Moldeados S.A., las cargas de personal administrativo
(suéldos y otros beneficios) han ido en aumento en el transcurso del periodo 2012-
2015, pues en el afio 2012 los gastos de sueldos y otros beneficios de personal
administrativo representaban S/. 2, 402,000 y en el afio 2015 estos gastos
representaban S/. 3, 828,000. Las cargas de personal de ventas (sueldos y otros
beneficios) han ido en aumento en el transcurso del periode 2012-2015, pues en ¢l
afio 2012 los gastos de sueldos y otros beneficios de personal de ventas representaban
S/. 6, 120,000 y en el afio 2015 representaban S/. 8, 231,000. En la empresa, también
los gastos de publicidad han ido en aumento continuo en el transcurso del periodo
2012-2015, pues en el afio 2012 los gastos de publicidad representaban S/. 301,000,
en el afio 2013 representaban S/. 503,000, en el afio 2014 representaban S/. 564,000 y

en el afio 2015 representaban S/. 574,000,
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En la empresa Quimpac S.A., los gastos en participacion de utilidades para el
personal de ventas han decrecido continuamente en el transcurso del periodo 2012-
2015, pues en el afic 2012 los gastos en participacién de utilidades para el personal de
ventas representaban S/. 1, 592,000, en el afio 2013 representaban S/. 1, 086,000, en
el afio 2014 representaban S/. 695,000 y en el afio 2015 representaban S/. 497,860.
Por otro lado, los gastos en participacion de utilidades para el personal administrativo
han decrecido continuamente en el transcurso del periodo 2012-2015, pues en el afio
2012 los gastos en participacion de utilidades para el personal administr.ativo
representaban S/. 4, 328,000, en ¢l afio 2013 representaban S/. 2, 951,000, en el afio

2014 representaban S/. 1, 891,000 y en el afio 2015 representaban S/. 1, 346,950.

En la empresa Reactivos Nacionales S.A., los gastos de personal de ventas (sueldos y
otros beneficios) han ido en aumento en el transcurso del periodo 2012-2015, pues en
el afio 2012 los gastos de personal de ventas representaban S/. 716,000 y en el afto
2015 representaban S/. 844,000. Los gastos en participacion de utilidades para el
personal de ventas han ido en aumento en el transcurso del periodo 2012-2015, pues
en el afio 2012 los gastos en participacion de utilidades para el personal de ventas
representaban S/. 116,000 y en el afio 2015 representaban S/. 248,000. Por otro lado,
los gastos de personal administrativo (sucldos y otros beneficios) han ido en aumento
continuo durante el periodo 2012-2015, pues en el afio 2012 los gastos de personal
administrativo representaban S/. 781,000, en el afio 2013 representaban S/. 947,000,

en el afio 2014 representaban S/. 1, 083,000 y en el afio 2015 estos gastos
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representaban S/. 1, 120,000. También los gastos en participacién de utilidades para
el personal administrativo han ido en aumento continuo durante el periodo 2012-
2015, pues en ‘el afio 2012 los gastos en participacion de utilidades para el personal
administrativo representaban S/. 171,000, en el afio 2013 representaban S/. 225,000,
en el afio 2014 representaban S/. 318,000 y en el afio 2015 representaban S/. 386,000

(véase la tabla N° 5.10, en la pagina 125).

A fin de presentar en forma consolidada los resultados correspondientes a la hipdtesis
especifica N° 1, se mostré mediante una tabla los resultados obtenidos del valor del
capital intelectual mediante el método financiero Valor Intangible Calculado (CIV),
el valor del Retorno sobre Activos (ROA) y el valor del Retorno sobr¢ la Inversidn
(RO, de cada una de las empresas que constituyen nuestra muestra de estudio, tal

como se muestra a continuacion:
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TABLA N°5.11

VALOR DEL CAPITAL INTELECTUAL MEDIANTE EL METO_DO VALOR

INTANGIBLE CALCULADO (C1V), RETORNO:SOBRE ACTIVOS (ROA) Y

RETORNO SOBRE LA INVERSION (ROI) DE LAS EMPRESAS OBJETO

DE ESTUDIO (2012-2015)

Valae dal Capital btalaayusled&Erada del Valoe h?il,ﬁru:il)lc- Colevlada (C1v)

1 ' Parindo,2012-2014. || Pariodd.2013-2015;
Razénisocial
i ) 8/:. 5/,
AllcorpiS:AA,, . 1412439165;981(i ‘935902324.16
Andinoinvestment:Holding: S:A\A;, 19456888.89|} 11535133:33;
Compaiia,GaodyesrdellPardiS:Ay | -264129173:16|1 . 323356679.92

Industrias ElectroQuimicas; S.A' 222444:44]| - B433222*22|
Uime.Gas:S:A.. 89813777:78|! - 11357791410
Perusnede:Moldeados:S:A:. 112857852:64]1 - 153680840:48|
Quimpac S:.A;. . 608822255,00|) .3912587073:05]

|

Reactivos:Naclonales:S:A

L RN

2241174.76

-~ 423558174

Ratdnusociall ! 2014: | 2018;
Allcorp:S:AWA,. 106! 5.48 0;531l 3:52]
Andinoinvestment:-Holding-S:/AA, . -0:97/ 175 0:85)  -1.04
Compafila.GoodyearidellPerdiS:A,. - 10:35 12:37) 9;14/i .83
Industrias.Electro.Quimicas: S.A. } ~1.S7 -2:48 3:98]| 174
| Lima Gas:S.A;, 1 10:39)1 - 11.33{-  15.67 ¥7.911
Peruana:de:Moldeados S, ft 20.02]1 . 16.98]! 14.55)]] 16:76
Quimpac.SAL.- . {1l 10192]: - - 5:42{ - 374} 632
| Reactivos:Naclonales S:A, - I 438l %15 10:83)!

. esraendg 2obie ta nvaesidn _

Razdn.soclall t 2012 |! 2013 2014: 2015;
Allcorp.S:AA,, : ' ] 15:60]} 10:251i. 0150 6:98
Andlno;tnvestmentll-loldIng's.AxA I -6l 4000 - 36|}  -3:45
Compefi{aiGoodyenr/dellPerdi5;A:, || 9:16]:- 101821 .73 T
Industrins:Electro:Quimicas.S: A, it -249{1 ©  n73| 557! 2116
Lima:Gas:S:AL. Al t4:.08[1 - 1S.04]t .- 20:89| 19,851} -
Paruanade: Moldeados S.A\ | 281784  24.73]] 1962t 23164
Quimpac:S:Ay, | 158:9211 8:18 -~ 5.98]t . 39
Reactlvos Naclunales SiAN, l . 2,384 6; 13 8.85]! .10'12’

11.83]|

Fuente: Elaboracion propia de los investigadores a partir de ta tab!a N° 5.6 Valor Intangible
Caleulado-CIV (en nucvos soles), tabla N° 5.7 Retorno sobre Activos (ROA) dc las empresas
ohjeto de éstudio (2012-2015) (%) y tabla N° 5.9 Retorno sobre la Inversion (RO]) de las empresas

obieto de estudio (2012-201 5) (%),
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Se observd que en la empresa Alicorp S.A.A., ¢l valor del capital intelectual mediante
el método Valc:)r Intangible Calculado (CIV) disminuyé al comparar el primer periodo
trienal (2012-2014) con el segundo periodo trienal (2013-2015). Asi mismo, el valor
del Retorno sobre Activos (ROA) disminuyé durante el periodo 2012-2015, ya que en
el afio 2012 la empresa obtuvo un ROA de 11.06% y en el afio 2015 obtuvo un ROA
de 3.52%. También el valor del Retorno sobre la Inversion (ROT) disminuyé durante
el periodo 2012-2015, debido a que en el afio 2012 la empresa obtuvo un ROI de

15.60% y en el afio 2015 obtuvo un ROI de 6.98%.

En la empresa Andino Investment Holding S.A.A., el valor del capital intelectual
mediante el método Valor Intangible Calculado (CIV) disminuyé al comparar el
primer periodo trienal con el segundo periodo trienal. Asi mismo, el valor del
Retorno sobre Activos (ROA) disminuyé durante el periodo 2012-2015, debido a que
en el afio 2012 la empresa obtuvo un ROA de -0.97% y en el afio 2015 obtuvo un
ROA de -1.04%. También el valér del Retorno sobre la Inversion (ROI) disminuyé
durante el periodo 2012-2015, ya que en el afio 2012 la empresa obtuvo un ROI de

-0.67% y en el afio 2015 obtuvo un ROI de -3.45%.

En la empresa Compaiiia Goodyear del Peri S.A., el valor del capital intelectual
" mediante el método Valor Intangible Calculado (CIV) aumenté al comparar el primer
periodo trienal con el segundo periodo trienal. Sin embargo, €l valor del Retorno

sobre Activos (ROA)} disminuyé durante ¢l periodo 2012-2015, pues en el afio 2012
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la empresa obtuvo un ROA de 10.35% y en el afio 2015 obtuvo un ROA de 8.93%.
También el valor del Retorno sobre la Inversién (ROI) disminuyé durante el periodo
2012-2015, pues en el afio 2012 la empresa obtuvo un ROI de 9.16% y en el aiio

2015 obtuvo un ROI de 7.71%.

En la empresa Industrias Electro Quimicas S.A., el valor del capital intelectual
mediante el método Valor Intangible Calculado (CIV) aumentd al comparar el primer
periodo trienal con el segundo periodo trienal. Asi mismo, el valor del Retorno sobre
Activos (ROA) aument6 durante el periodo 2012-2015, ya que en ¢l afio 2012 la
empresa obtuve un ROA de -1.57% y en el afio 2015 obtuvo un ROA de 1.74%.
También el valor del Retorno sobre la Inversion (ROI) aumentd durante el periodo
2012-2015, debido a que en el afio 2012 la empresa obtuvo un ROI de -2.49% y en el

afio 2015 obtuvo un ROI de 2.16%.

En la empresa Lima Gas S.A., ¢l valor del capital intelectual mediante el método
Valor Intangible Calculado (CIV) aumentd al comparar el primer periodo trienal con
el segundo periodo trienal. Asi mismo, el valor del Retorno sobre Activos (ROA)
aument6 durante el periodo 2012-2015, pues en el afio 2012 la empresa obtuvo un
ROA de 10.39% v en el afio 2015 obtuvo un ROA de 17.91%. También el valor del
Retorno sobre la Inversion (ROI) aument6 durante el periodo 2012-2015, pues en el
afio 2012 la empresa obtuvo un ROI de 14.03% y en el afio 2015 obtuvo un ROI de

19.85%.
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En la empresa Peruana de Moldeados S.A., el valor del capital intelectual mediante el
método Valor Intangible Calculado (CIV) aumentd al comparar el primer periodo
trienal con el segundo periodo trienal. Sin embargo, el valor del Retorno sobre
Activos (ROA) disminuyd durante el periodo 2012-2015, ya que en el afio 2012 la
empresa obtuvo un ROA de 20.02% y en el afio 2015 obtuvo un ROA de 16.76%.
También el valor del Retorno sobre la Inversion (ROI) disminuyo durante el periodo
2012-2015, pues en ¢l afio 2012 la empresa obtuvo un ROI de 28.73% y en el afio

2015 obtuvo un ROI de 23.64%.

En la empresa Quimpac S.A., el valor del capital intelectual mediante el método
Valor Intangible Calculado (CIV) disminuyé al comparar el primer periodo trienal
con el segundo periodo trienal. Asi mismo, el valor del Retorno sobre Activos (ROA)
disminuyd durante el periodo 2012-2015, debido a que en el afio 2012 la empresa
obtuvo un ROA de 10.92% y en el afio 2015 obtuvo un ROA de 6.32%. También el
valor del Retorno sobre la Inversion (ROI) disminuyé durante el periodo 2012-2015,
ya que en el afio 2012 [a empresa obtuvo un ROI de 15.92% y en el aﬁb 2015 obtuvo

un ROI de 7.39%.

Y en la empresa Reactivos Nacionales S.A., el valor del capital intelectual mediante
¢l método Valor Intangible Calculado (CIV) aumentd al comparar el primer periodo
trienal con el segundo periodo trienal. Asi mismo, el valor del Retorno sobre Activos

(ROA) aument6 durante el periodo 2012-2015, pues en el afio 2012 la empresa
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obtuvo un ROA de 4.38% y en el afio 2015 obtuvo un ROA de 11.83%. También el
valor del Retorno sobre la Inversién (ROI) aumentd durante el periodo 2012-2015,
pues en el afio 2012 la empresa obtuvo un ROLde 2.38% y en ¢l afio 2015 obtuvo un

ROI de 10.12% (véase la tabla N° 5.1 1, en la pagina 131).

En conjunto serobservé que 6 de las 8 empresas objeto de estudio aumentaron y
disminuyeron su valor de capital intelectual, asi como también aumentaron y
disminuyeron su valor de Retorno sobre Activos (ROA) y Retorno sobre la Inversién
(ROI). Ello validé la hipétesis espe;:iﬁca N° 1 del presente trabajo de investigacion,
pues la relacion directa entre el valor del capital intelectual y los resultados
organizativos ﬁnancierqs (ROA y ROI) se cumpli6 en el 75% de las empresas que

conformaron nuestra muestra de estudio.
Dicha relacion directa se observd en las siguientes empresas: Alicorp S.A.A., Andino

Investment Holding S.A.A, Industrias Electro Quimicas S.A., Lima Gas S.A,,

Quimpac S.A. y Reactivos Nacionales S.A.
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TABLA N°5.12

VALOR DEL CAPITAL INTELECTUAL MEDIANTE EL METODO VALOR
INTANGIBLE CALCULADO (CIV), RETORNO SOBRE ACTIVOS (ROA) Y
RETORNO SOBRE LA INVERSION (ROI) DE LAS EMPRESAS OBJETO

DE ESTUDIO (2012-2014), (2013-2015)

ANCTIREENAL (2012.2004) ARDCTRIENAL (20042601 8)

OROANLZATIVO

RESULTADOS :
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~ .-ROA* o]
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n'.d“n.iIﬁa;v;fgqigollQﬁiglgngrlﬂ:A':. | 2244040 -002 | 194 | s43m22222| nos | 34w
- CE— - . - | &5 i

LiGeGas B:AL, . 1 emaanTs: 1246 16169 || 1359791 1497 | 18:63
Peraguade Modendosischs, | 1121857,852164| 17:18; ['24,36; [¢ 1531680840148 16;105 12266,

thlmp_l_c LECTI LIRS ST 609,’822;255200) 6,69

i
1002 [} 391,237;073:08 5,16  |i718s
!
1
|

i
b . i i '
}ltnctﬁés-NnrhnﬂemBjA‘-. oh 2,241104:76:) 7345 255_79) P IZASSENTIN|994 | 837

Fuente: Elaboracién propia a partir de los resultados obtenidos en la tabla N°® 5.6 Valor Intangible
Calculado-CIV {(en nuevos soles), la tabla N° 5.8 Retorno sobre Activos (ROA) promedio trienal de
las empresas objeto de estudio (%) v ¢l gréfico N°® 5.5 Retorno sobre la Inversion (ROI) promedio
trienal de las empresas objeto de estudio (%).

Se determind una prueba estadistica para.evaluar la relacion entre el valor del capital
intelectual vy los resultados organizativos financieros, los cuales fueron determinados
a través del Retorno sobre Activos (ROA) y del Retorno sobre la Inversién (ROI). La

prueba estadistica que se utilizé fue el coeficiente de correlacion de Spearman, el cual
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es usado cuando los datos no cumplen con el supuesto de normalidad. Siendo sus
hipétesis las siguientes: ) ' D
HO: Datos normales

H1: Datos no normales

Se us6 la prueba de Shapiro-Wilk para muestras pequefias, debido a que n<30 (8

 datos). Por consiguiente se observé los siguientes resultados con el paquete SPSS 23.

TABLA N°5.13
PRUEBA DE NORMALIDAD SHAPIRO-WILK EN 1,0S DATOS DEL
VALOR DEL CAPITAL INTELECTUAL MEDIA.NTE EL METODO VALOR
INTANGIBLE CALCULADO (CIV), RETORNO SOBRE ACTIVOS (ROA)Y

RETORNO SOBRE LA INVERSION (ROJ) (2012-2014), (2013-2015)

. ) SI1:1|‘)ia'c)- \f'ill
| |Estadistico] gl | sig.
crveow2omdy || a8 - - . 008
crvi@ors201sy - || 784 8 . ,0m9
Roa@or22014y || 960 P
ROA@OI32085) || 913 R
[Ron@otz:201ay || 002f - g . zen]
RoL @oiz-2005) - |- sse| . & 2w

Fuchlé: Elaboracion propia de los resultados-irigresédbs deTas ocho Ehipreéa‘s .c')bjcto de
estudio al software SPSS 23.

137



Se observo que el valor de P=Sig < 0,05 para las variables CIV (2012-2014) y CIV
{2013-2015); por lo tanto se rechazé la hipétesis HO, dando como resultado que los
datos no cumplen con el supuesto de normalidad (véase la tabla N° 5.13, en la pagina

137).

Para las variables ROA (2012-2014), ROA (2013-2015), ROI (2012-2014) y ROI
(2013-2015); se observé que el valor de P=Sig >0,05, por lo tanto se aceptd HO; es
decir, dando como resultado que los datos cumplen con €l supuesto de normalidad
(véase la tabla N° 5.13, en la pagina 137). Debido a que los datos en conjunto no
cumplen con el supuesto de normalidad, se empled el coeficiente de correlacién de
Spearman para determinar la relacién entre las variables valor del capital intelectual
mediante el método Valor Intangible Calculado (CIV) y los resultados organizativos

financieros. La férmula de dicho coeficiente es la siguiente:

6 ( xi-yi) 2
- 1- (xi-yi)

nn2-1)

r= Coeficiente de correlacion de
Spearman
n= Nimero de datos

Xi= Variable Independiente
Yi= Variable dependiente
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TABLA N° 5.14
COEFICIENTE DE CORRELACION DE SPEARMAN ENTRE EL VALOR
DEL CAPITAL INTELECTUAL MEDIANTE EL METODO VALOR
INTANGIBLE CALCULADO (CIV) Y LOS RESULTADOS
ORGANIZATIVOS FINANCIEROS (RETORNO SOBRE ACTIVOS (ROA) Y

RETORNO SOBRE LA INVERSION (ROI))

ROA ROE ROA ROL
{2012-2014) (2012-2014) | (2013-2015) | (2013-2015)

Coeﬁcient_e de 262 500
correlacién

CIV (2012-2014)

|rBo de N 8 8|
Spearman Coeficiente de ,310 310

lacié
CIV (2013-2015) ==l

N 8 8

Fuente: Elaboracién propia de los investigadores, con el apoyo del programa SPSS 23.

Segfin la prueba de correlacién de Spearman, existe relacion entre el valor del capital
intelectual mediante el método Valor Intangible Calculado (CIV) y los resultados
- organizativos financieros (Retorno sobre Activos (ROA) y Retorno sobre la Inversion
(ROD)), en las ocho empresas que conforman nuestra muestra de estudio. Se observo
que en el periodo trienal (2012-2014), el valor del capital intelectual tiene una
relacién positiva con el ROA en 26.2% y con el ROI en 50%. En el periodo siguiente
(2013-2015) se observé también una relacion positiva entre €l valor del capital
intelectual con ¢l ROA en 31% y con el ROI en 31%, lo que se traduce que en la
medida que aumentd el valor del capital intelectual también aument6 el ROA y ¢l

ROI (véase la tabla N° 5.14).
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5.2. Resultados para hipétesis especifica N° 2

Los resultados que se desprenden de la hipétesis especifica N° 2: “El valor del
capital intelectual mediante el método financiero del valor intangible calculado,
tiene una relacién directa con los resultados organizativos operacionales de las
empresas del Callao. Aiio 2013—2015;’, son el valor del capital intelectual mediante
el método financiero Valor Intangible Calculado (CIV) y el valor porcentual de la
productividad (indicador de los resultados organizativos operacionales).
Adicionalmente a estos resultados, también se tomo en cuenta los datos mas
representativos relacionados con los componentes del capital intelectual, que
provienen de los gastos administrativos y de ventas de las empresas que conforman

nuestra muestra de estudio (véase la tabla N° 5.10, en la pagina 125).

5.2.1. Método financiero Valor Intangible Calculado (CIV)

Los resultados del valor del capital intelectual mediante el método Valor Intangible
Calculado (CIV) por cada una de las empresas que constituyen la muestra de estudio,
son los que se muestran en los resultados para la hipdtesis especifica N° 1 (véase la

tabla N° 5.6, en la pagina 100).

5.2.2. Productividad
Para la obtencion del valor porcentual de la productividad para cada una de las

empresas, se han usado datos de los estados financieros; especificamente del Estado
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de Resultados de cada-una de las empresas que constituyen nuestra muestra de
estudio durante los afios 2012 al 2015, los cuales se muestran en el anexo N° 02
Estados financieros (Estado de Situacion Financiera y Estado de Resultados de las
empresas objeto de estudio 2012-2015 en miles de nuevos soles). A continuacién, se
muestra una tabla, con los resultados ébtenidos de la productividad para cada una de

las empresas de nuestra muestra de estudio durante el lapso de tiempo descrito.
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TABLA N°¢ 5,15

PRODUCTIVIDAD DE LAS EMPRESAS OBJETO DE ESTUDIO (2012-2015) (%)

Razon social AR PROCUCTIVADAL HARON AociAL | ARG FRODUSTIVIDNAD
201Z INGRESOS DPERACICHINALES K100 ¢  36H1343000 X 100 = 134,498 % 2012 INMURENGS CRERALIONAL ES WD« POGAHIGUO K100 = 12505 %
TEIYTES LIE VEN A 2¥BIAAB3000 COH G UL VERNTA 2ATIGTGOG
Zoia ANGANROS OPERACIGNALES X100 =  IRABTZIGOON0 X 100 = 135,59 W Z0an INEE SO EHFHACIONALLS K10 w_ AZTVAVONG KO w 127.12 %
: z VI EBIET V20 ;M A rOG
AMEORP 5. AA, |- AELIHILP PG VBN LA 3ET 72000 LIVIA GAS SuA. b AAIHICI AL WL N A 2RTRGTOOT
0614 INGRESOS CIPERACIOONALES RIOD a  AGFESAM0 X IDD = IU6.F] % 2014 INGRESOS OPEFRACIONA ES X100 = AZRTOHTOK X100 = I
GOS0 DB VENTA 2884 /6 /U00 COSTO DF VENTA ALYLALAIRS :
E- INGRESOS OPERACIOMAL H 100 - = 13IH.36G % 2045 INGR ESOS OFERACIONAL X100 & JO7SMAN00 K100 w
COSTO 2E VENTA CONTO D VENTA 214291000 o
2012 INGRESES OPURACIONALLS X100 = = 11271 % 2012 INGRUESEOS OPFRACIONALLS K100 = 230001000 X100 = 14763 %
COSTO DE YENTA COSTO DE VENTA 157833000
2013 JNGHE SOS ORI RRACIENNALE R1OH w SG03000 X100 = 02,34 % 2013 INCRESOS PERACIONALES ¥ 100 = 2 o000 X100 o 147.08 %
Ahno COSTO DE VENTA 3000 TERLANMA BE COSTD DE VENTA ABR197000
INVESTIMENT Sl - MOLDEADDS = Sl =
HOLERING 5.5.A, 5.4, y
2014 INURESOS OPE RACIONALES X100 = SORGOO0 X100 = J04.7T % 201a SNGEESOS OIPERACIINAL Koo = 2O9172001 X100 = 14152 %
CEISTEN BE VENTA 5717000 LOSTQ DS VENTA 211393000 N -
zgan INGRESOS SPERACICHNALES X 100 = 10126000 X 1K = 137.47 ¥ 019 INGHESOS GPERACIONALEY X 100 m_ 324023000 X100 = 14294 %
FRGGO0N CORTO NE VENTA 226GRALOG
2012 INGRESQS ORERACIONALES X 100 = _ ASGUUGOMHE X 100t = 127,20 % Wk INGRESOS CPERACIONALES ®100 =_ 47216006 X100 = 1E2.TL %
LEISTO D VENTA ASRAEOOD COSTO [ VENTA 291256000
cOMPARIA 118 NG RESSS OPERACIOMNALES X100 = ABGIE29000 x 100 = 133.HG % 2018 JAMGH & 5038 QPFRACTHOMNALTS 100 =_A71814000 X100 = 15207 % K
GOGHYEAR BEL | COSTO E VENTA AIRTACD0H AUIMPAC .. COLTO [ VENTA 236615000
FERD 5.1,
2014 INGREGOS DPURACIONALIS ¥ 100 = _ALUGOMOG) X 100 = 128 30 %% 7014 INGRESOS OPCITACKMALFS M A0 = SAOTAABNNN ¥ 100 = 150 HS %%
OO OF VENTA #22135000 COISTLY OF VENTA 742000
ao1E TNG RESOS OPERAACIOHNALES X 100 =  A23216G000_ ¥ 100 = 12035 = 204L¥ IMGRESOE CINERACIOMALEY . "W I00 w - GADAZGEED X108 « 1AS0H M
COSTO DE VENTA 327195000 COSTO DE VENTA AA1358021
ELEY 1 OPLAACIKINALLS X100 =  IHAZA2000 X 100 = L0370.64 96 apaz VNSRS O L EACHCHALL S HAOU m  AGAJZONG X100 w 14108 H
COSTO IE VENTA . 241383000 2EAANG0L
P INGREYOS OIERMIONALEY | X100 = _2GISHI000 X100 = 111.64 % | o e IMGHRESQN OPERACIONALES K00 =__ASGGOO00 X100 = 13145 %
rircTRG CONTE OF VENLA 235002000 NACIONALES COSTO DE VENTA : IT77HO00
QuitIcAs S.a. A
2014 NG LN (IR HACT MRS XAk = RAORGOOCD X 100 = FE1GE W it I H BB LIHR AT AL RS XKIU0 = EABGIOOG XI1ur x I3L.56 MW
CEISTO DR VENTA rosgasoee GOSTO QL MENTA AGQLAHON
2018 IMGRESOS OPERACIONALES X100 & _ 3LY4690UD X 100 = 106.41 % 2038 INGHESOS DNERACIONALES X100 = hULLIOUG X100 = 14%1.67 %
NI (E WENTTA 201032 19000 A5GRZD00

Fuente: Elaboracion propia a partir de los Estados de Resultados publicados en la Superintendencia del Mercado de Valares (SMV), de las
empresas objeto de estudio.
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Los datos calculados de la productividad de cada una de las empresas que conforman
nuestra muestra de estudio (véase la tabla N° 5.15, en la pagina 142), fueron

interpretados por cada afio, tal como se describe a continuacion:

Alicorp S.A.A. presenté una productividad distinta para los afios 2012, 2013, 2014 y
2015; 134.48%, 135.59%, 136.11% y 138.36% respectivamente. En la presente
empresa se observo un aumento de la productividad de 1.11 puntos porcentuales en ¢l
periodo 2012-2013, en el periodo 2013-2014 se observé un aumento de la
productividad de 0.52 puntos porcentuales y en el periodd 2014-2015 se observo un

aumento de la productividad de 2.25 puntos porcentuales.

Andino Investment Holding S.A.A. presentd una productividad d_istinta para los afios
2012, 2013, 2014 y 2015; 112.71%, 102.34%, 104.71% y 137.47% respectivamente.
En la presente empresa se observé una disminucion de la productividad de -10.37
puntos porcentuales en el periodo 2012-2013, en el periodo 2013-2014 se observo un
aumento de la productividad de 2.37 puntos porcentuales y en el periodo 2014-2015

se observé un elevado aumento de la productividad de 32.76 puntos porcentuales.

La empresa Compaiiia Goodyear del Perit S.A. presento una productividad distinta
para los afios 2012, 2013, 2014 y 2015; 127.20%, 133.86%, 128.39% y 129.35%
respectivamente. En la presente empresa se observd un aumento de la productividad

de 6.66 puntos porceﬁtuales en el periodo 2012-2013, en el periodo 2013-2014 se
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observd una disminucion de la productividad de -5.47 puntos porcentuales y en el
periodo 2014-2015 se observd un aumento de la productividad de 0.96 puntos

porcentuales.

La empresa Industrias Electro Quimicas S.A. presentd una productividad distinta para
los afios 2012, 2013, 2014 y 2015; 109.64%, 111.64%, 111.68% vy 106.41%
respectivamente. En la presente empresa se observo un aumen.to de la productividad
de 2.00 puntos porcentuales en el periodo 2012-2013, en el periodo 2013-2014 se
observé un minimo aumento de la productividad de 0.04 puntos porcentuales y en el
periodo 2014-2015 se observo una disminucién de la productividad de -5.27 puntos

porcentuales.

La empresa Lima Gas S.A. present6 una productividad distinta para los afios 2012,
2013, 2014 vy 2015; 125.01%, 127.12%, 126.65% y 143.54% respectivamente. En la
presente empresa se observd un aumento de la productividad de 2.11‘ puntos
porcentuales en el periodo 2012-2013, en el periodo 2013-2014 se observé una
disminucion de la productividad de -0.47 puntos porcentuales y en el periodo 2014-
2015 se observé un elévado aumentc de la productividad de [6.89 puntos

porcentuales.

La empresa Peruana de Moldeados S.A. presentd una productividad distinta para los

afios 2012, 2013, 2014 y 2015; 147.63%, 147.08%, 141.52% y 142.94%
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respectivamente. En la presente empresa se observé una disminucion de la
productividad de -0.55 puntos porcentuales en el periodo 2012-2013, en el periodo
2013-2014 se observdé una disminucién de la productividad de -5.56 puntos
porcentuales y en ¢l periodo 2014-2015 se observé un aumento de la productividad de

1.42 puntos porcentuales.

La empresa Quimpac S.A. presenté una productividad distinta para los afios 2012,
2013, 2014 y 2015; 162.11%, 159.07%, 150.89% y 145.08% respectivamente. En la
presente empresa se observd una disminucion de la productividad de -3.04 puntos
porcentuales en el periodo 2012-2013, en el periodo 2013-2014 se observé una
disminuciéﬁ de la productividad de -8.18 puntos porcentuales y en el periodo 2014-

2015 se observé una disminucién de [a productividad de -5.81 puntos porcentuales.

La empresa Reactivos Nacionales S.A. presentd un porcentaje de productividad
distinto para los afios 2012, 2013, 2014 y 2015; 141.38%, 131.45%, 131.16% y
141.67% respectivamente. En la presente empresa se observé una disminucion de la
productividad de -9.93 puntos porcentuales en el periodo 2012-2013, en el periodo
2013-2014 se observé una disminucién de la productividad de -0.29 puntos
porcentuales y en el periodo 2014-2015 se observé.un aumento de la productividad de

10.51 puntos porcentuales.
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Del total de las empresas del Callao que conforman nuestra de estudio, se observé
que en la empresa Andino Investment Holding S.A.A. aumentd en mayor grado el
valor porcentual de la productividad en el transcurso del periodo 2012-2015, ya que
aumentd en 21.97% (en el aﬁo 2012 obtuvo una productividad de 112.71% y en el
afio 2015 obtuvo una productividad de 137.47%). En la empresa Reactivos
Nacionales S.A. aumenté en menor grado el valor porcentual de la productividad en
el transcurso del periodo 2012-2015, ya que sélo aumentd en 0.20% (en el afio 2012
obtuvo una productividad de 141.38% y en el afio 2015 obtuvo una productividad de
141.67%). En la empresa Quimpac S.A. disminuyé en mayor grado el valor
porcentual de la productividad en el transcurso del periodo 2012-2015, debido a que
decreci6 en 10.50% (en el afio 2012 obtuvo una productividad de 162.11% y en el
afio 2015 obtuvo una productividad de 145.08%). Y en la empresa Industrias Electro
Quimicas S.A. disminuyd en menor grado el valor porcentual de la productividad en
el transcurso del periodo 2012-2015, debido a que decrecio en 2.94% (en el afio 2012
obtuvo una productividad de 109.64% y en el afio 2015 obtuvo una productividad de

106.41%) (Véase la tabla N° 5.15, en la pagina 142).
Con el apoyo del programa EXCEL 2013 se graficd la variacién de la productividad

de cada una de las empresas que constituyen nuestra muestra de estudio, durante el

periodo de tiempo 2012-2015, tal como se muestra a continuacion:
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GRAFICO N° 5.6

PRODUCTIVIDAD DE LAS EMPRESAS OBJETO DE ESTUDIO (2012-2015)
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Fuente: Elaboracian propia de los investigadores a partir de la tabla N°® 5.15 Productividad de las
empresas objeto de estudio (2012-2015) (%)

En el presente grafico, se observé que la empresa Alicorp S.A.A. ha obtenido un

mayor porcentaje de productividad en el afio 2015 en comparacién con el aiio 2012,

138.36% y 134.48% respectivémente. l.a empresa Andino Investment Holding

S.A.A. ha obtenido un mayor porcentaje de proddctividad en el afio 2015 en

comparacion con el afio 2013, 137.47% y 102.34% respectivamente. La empresa

Compaiiia Goodyear del Peri S.A. ha obtenido un mayor‘po-rcemaje de productividad
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en el afio 2013 en comparacién con el afio 2012, 133.86% y 127.20%
respectivamente. La empresa Industrias Electro Quimicas S.A. ha obtenido un mayor
porcentaje de productividad en el afio 2014 en comparacién con el afio 2015,
111.68% y 106.41% respectivamente. La empresa Lima Gas S.A. ha obtenido un
mayor porcentaje de productividad en el afio 2015 en comparacién con el afio 2012,
143.54% y 125.01% respectivamente. La empresa Peruana de Moldeados S.A. ha
obtenido un mayor porcentaje de productividad en el afio 2012 en comparacion con el
afio 2014, 147.63% y 141.52% respectivamente. La empresa Quimpac S.A. ha
obtenido un mayor porcentaje de productividad en el aiio 2012 en comparacién con el
afio 2015, 162.11% y 145.08% respectivamente. La empresa Reactivos Nacionales
S.A. ha obtenido un mayor porceﬂtaje de productividad en el afio 2015 en
comparacién con el afio 2014, 141.67% y 131 .16% respectivamente (\;éase el grafico

N° 5.6, en la pagina 147).

Con el apoyo de un grafico, se mostré el valor de la productividad promedio en forma

trienal por cada una de las empresas que constituyen nuestra muestra de estudio.
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GRAFICO N° 5.7
PRODUCTIVIDAD PROMEDIO TRIENAL DE LAS EMPRESAS OBJETO

DE ESTUDIO (%)
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Fuente: Elaboracion propia de los investigadores a partir de la tabla N° 5.15 Productividad de las
empresas objeto de estudio (2012-2015) (%).

En el presente grafico, se observo que la empresa Alicorp S.A.A. ha obtenido un
mayor porcentaje de productividad en el segundo periodo trienal (2013-2015) en
comparacién con el primer periodo trienal (2012-2014), 136.69% y 135.39%
respectivamente. La empresa Andino Investment Holding S.A A, ha obtenido un
mayor porcentaje de productividad en el segundo periodo trienal en comparacién con
¢l primer periodo trienal, 114.84% y 106.58% respectivamente. La empresa

Compaiiia Goodyear del Pertt S.A. ha obtenido un mayor porcentaje de productividad
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en el segundo periodo trienal en comparacion con el primer periodo trienal, 130.53%
y 129.82% respectivamente. La empresa Industrias Electro Quimicas S.A. ha
obtenido un mayor porcentaje de productividéd en el primer periodo trienal en
comparacién con el segundo periodo trienal, 110.99% y 109.91% respectivamente.
La empresa Lima Gas S.A. ha obtenido un mayor porcentaje de productividad en el
segundo periodo trienal en comparacién con el primer periodo trienal, 132.44% y
126.26% respectivamente. La empresa Peruana de Moldeados S.A. ha obtenido un
mayor porcentaje de productividad en el primer periodo trienal en comparacion con el
segundo periodo trienal, 145.41% y 143.85% respectivamente. La empresa Quimpac
S.A ha oi)tenidO un mayor porcentaje de productividad en el primer periodo trienal
en comparacion con el segundo periodo trienal, 157.36% y 151.68% respectivamente.
La empresa Reactivos Nacionales S.A. ha obtenido un mayor porcentaje de
productividad en el segundo periodo trienal en comparacién con el primer periodo
trienal, 134.76% y 134.67% respectivamente. Esto se debe a que la empresa ha
generado mayores ingresos en ¢l segundo periodo trienal, a partir de cada sol
incurrido en la fabricacion de sus productos destinados para Ja venta (véase el grafico

N° 5.7, en la pagina 149).

Del total de las empresas del Callao de la muestra objeto de estudio, se observo que
en la empresa Andino Investment Holding S.A.A. aument6 en mayor grado el valor
porcentual de la productividad promedio al comparar ¢l primer periodo trienal (2012-

2014) con el segundo periodo trienal (2013-2015), ya que crecié en 7.74% (en el
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primer periodo trienal obtuvo una productividad promedio de 106.58% y en el
segundo periodo trienal obtuvo una productividad promedio de 114.84%). En la
empresa Reactivos Nacionales S.A. aument6 en menor grado el valor porcentual de la
productividad promedio al comparar el primer periodo trienal con el segundo periodo
trienal, ya que crecid eﬁ 0.07% (en el primer periodo trienal obtuvo una productividad
promedio de 134.67% y en el segundo periodo trienal obtuvo una productividad
promedio de 134.76%). En la empresa Quimpac S.A. disminuy6 en mayor grado el
valor porcentual de la productividad promedio al comparar ¢l primer periodo trienal
con el segundo periodo trienal, debido a que decrecid en 3.61% (en el primer periodo
trienal obtuvo una productividad promedio de 157.36% y en él segundo periodo
trienal obtuvo una productividad promedio de 151.68%). Y en la empresa Industrias
Electro Quimicas S.A. disminuyé en menor grado el valor porcentual de la
productividad promedio al comparar el primer periodo trienal (2012-2014) con el
segundo periodo trienal (2013-2015), debido a que decrecio en 0.97% (en el primer
periodo trienal obtuvo una productividad promedio de 110.99% y en el segundo
periodo trienal obtuvo una productividad promedio de 109.91%) (Véase el grafico N°

5.7, en la pagina 149).
A fin de presentar en forma consolidada los resultados correspondientes a la hipotesis

especifica N° 2, se mostré mediante una tabla los resultados obtenidos del valor del

capital intelectual mediante el método financiero Valor Intangible Calculado (CIV) y

151



la productividad, de cada una de las empresas que constituyen nuestra muesira de

estudio, tal como se muestra a continuacion:

TABLA N° 5.16

VALOR DEL CAPITAL INTELECTUAL MEDIANTE EL METODO VALOR

INTANGIBLE CALCULADO (CIV) Y LA PRODUCTIVIDAD DE LAS

EMPRESAS OBJETO DE ESTUDIO (2012-2015)

Razdn soclal Pariodo 2012-20%4 8/, Paripdo 2013-2015 84 |
iAlicorgS.AA:. 141243916598 83590232416
Andino:investment Holdin S 19456888.89]. 115351383.33]
Compafila:Goodyeer:deliRerd'S.A ] 264129173;16). 323356679:92
industrias-ElectroQuimicas §.A. | 22244444 8433222:221
Lima-Gas.SiA:. J 898137.77:78]. 113577911.14]
Peruanade-Moldeados S:A). _ 112857852:64] 153680840:48|
QuimpacS.A.. ‘ 608822255.00{ 391237073.05].
Reactivos.Nacionales S.A.. ‘ 2241174,76 12355312:71]
Ruzdn.sochl. 2012 2013 2014 2015
Aligorp A4, i 134:48, 135,59( 136,11 138,36/
Andino:lnvestment HoldIng 5. AL {1 11274 102:34 10474 137.471°
Compshia:Goodyear deliPerd:S:A. |, 127:20]' 133.86 128.39. 129:35
Industrias.Electro-Quimites S | 109:64]: 11164 111,681 106:41)
ima Gas S.A. L2508 127:12]_ 12e6s|  14m:54]
Peruana de Molteadbs SiA, ' 147.63] 147:08  14m52  142:94}
Quimpac SiA. 162: 1% 159,07 150,89| 145.08|
Reactivos:Naclonales:SiAi. 141.368] 132.45]! 134,16, 14167,

Fuente: Elaboracién propia de los investigadores a partir de la tabla N°
Calculado-CIV (en nuevos soles) y la tabla N° 5.15 Produc

estudio (2012-2015) (%).

En la presente tabla,

5.6 Valor Intangible

tividad de las empresas objeto de

se observo que en Ja empresa Alicorp S.A.A., el valor del capital

intelectual mediante €l método Valor Intangible Calculado (C1V) disminuyd al

comparar el primer periodo trienal (2012-2014) con el segundo periodo trienal (2013-
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2015). Sin embargo, la productividad aument6 durante el periodo 2012-2015, pues en
el afio 2012 la empresa obtuvo una productividad de 134.48% y en el afio 2015

obtuvo una productividad de 138.36%.

Fn la empresa Andino Investment Holding S.A.A., el valor del capital intelectual
mediante el método Valor Intangible Calculado (CIV) disminuyé al comparar el
primer periodo trienal con el segundo periodo trienal. As{ mismo, la productividad
disminuyé durante el periodo 2012-2013, pues en el afio 2012 la empresa obtuvo una
productividad de 112.71% v en el afio 2013 obtuvo una productividad de 102.34%;
sin embargo la productividad aumentd durante el periodo 2014-2015, pues en el afio
2014 la empresa obtuvo una productividad de 104.71% y en ¢l afio 2015 obtuvo una

clevada productividad de 137.47%.

En la empresa Compafiia Goodyear del Perti S.A., el valor del capital intelectual
mediante el método Valor Intangible Calculado (CIV) aumento al comparar el primer
periodo trienal con el segundo periodo trienal. Asi mismo, la productividad aumento
durante el periodo 2012-2015, pues en el afio 2012 la empresa obtuvo una

productividad de 127.20% y en el afio 2015 obtuvo una productividad de 129.35%.

En la empresa Industrias Electro Quimicas S.A., el valor del capital intelectual
mediante el método Valor Intangible Calculado (CIV) aumenté al comparar el primer

periodo trienal con el segundo periodo trienal. Asi mismo, la productividad aumento
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en forma continua durante el periodo 2012-2014, pues en el afio 2012 la empresa
obtuvo una productividad de 109.64%, en el afio 2013 obtuvo una productividad de
111.64% y en el afio 2014 obtuvo una productividad de 111.68%. Sin embargo en el

afio 2015 disminuy6, pues la empresa obtuvo una productividad de 106.41%.

En la empresa Lima Gas S.A., el valor del capital intelectual mediante ¢l método
Valor Intangible Calculado (CIV) aumentc’) al comparar el primer periodo trienal con
el segundo periodo trienal. Asi mismo, la productividad aumentd en el transcurso del
periodo de tiempo 2012-2015, pues en ¢l afic 2012 la empresa obtuvo una
productividad de 125.01% y en el afio 2015 obtuvo una elevada productividad de

143.54%.

Fn la empresa Peruana de Moldeados S.A., el valor (iel capital intelectual mediante el
método Valor Intangible Calculado (CIV) aumentd al comparar el primer periodo
trienal con el segundo periodo trienal. Sin embargo, la productividad disminuyo en
forma continua durante el periodo 2012-2014, pues en ¢l afio 2012 la empresa obtuvo
una productividad de 147.63%, en el afio 2013 obtuvo una productividad de 147.08%
y en el afio 2014 obtuvo una productividad de 141.52%. Luego aumentd la
productividad en la empresa, pues en el afio 2015 obtuvo una productividad de

142.94%.
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En la empresa Quimpac S.A., el valor del capital intelectual mediante el método
Valor Intangible Calculado (CIV) disminuy6 al comparar el primer periodo trienal
con el segundo periodo trienal. Asi mismo, la productividéd disminuyd
continuamente durante el periodo 2012-2015, pues en el afio 2012 la empresa obtuvo
una productividad de 162.11%, en el afio 2013 obtuvo una productividad de 159.07%,
en el afio 2014 obtuvo una productividad de 150.89% y en el afio 2015 obtuvo una

productividad de 145.08%.

En la empresa Reactivos Nacionales S.A., ¢l valor del capital intelectual mediante el
método Valor Intangible Calculado (CIV) aumentd al comparar el primer periodo
trienal con el segundo periodo trienal. Asi mismo, la productividad aumenté en el
transcurso del periodo ‘de tiempo 2012-2015, pues en el afio 2012 la empresa obtuvo
una productividad de 141.38% y en el afio 2015 obtuvo ‘una productividad de

141.67% (véase la tabla N° 5.16, en la pagina 152).

En conjunto se observd que 5 de las 8 empresas objeto de estudio aumentaron y
disminuyeron su valor de capital intelectual mediante el método Valor Intangible
Calculado (CIV), asi como tambi¢n aumentaron y disminuyeron su valor porcentual
de productividad. Ello valido la hipétesis especifica N° 2 del presente trabajo de
investigacion, pues la relacién directa entre el valor del capital intelectual mediante el
método financiero Valor Intangible Calculado (CIV) y los resultados organizativos

operacionales medidos con la productividad, se cumplié en el 62.50% de las
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empresas que conformaron nuestra muestra de estudio. Dicha relacion directa se
observo en las siguientes empresas: Compaiiia Goodyear del Perd S.A., Industrias

_ Electro Quimicas S.A., Lima Gas S.A., Quimpac S'A. Yy Reactivos Nacionales S.A.

TABLA N° 5.17

VALOR DEL CAPITAL INTELECTUAL MEDIANTE EL METODO VALOR
INTANGIBLE CALCULADO (CIV) Y LA PRODUCTIVIDAD DE LAS

EMPRESAS OBJETO DE ESTUDIO (2012-2014), (2013-2015)
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Fuente: Elaboracién propia a partir dé ios resultados obtenidos én 1a tabla N° 5.6 Valor Imangible
Calculado-CIV (en nuevos soles) ¥ el grafico N° 5.7 Productividad promedio trienal de las
empresas objeto de estudio (%). ' -
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Se determind una prueba estadistica para evaluar la relacion entre el valor del capital

intelectual mediante ¢l método Valor Intangible Calculado (CIV) y los resuitados

organizativos operacionales, los cuales fueron determinados a través de la

productividad. La prueba estadistica que se utilizé fue el coeficiente de correlacion de

Spearman, el cual es usado cuando los datos no cumplen con el supuesto de

normalidad. Siendo sus hipétesis las siguientes:

Ho: Détos normales

H1: Datos no normales

Se us6 la prueba de Shapiro-Wilk para muestras pequeias, debido a que n<30 (8

datos). Por consiguiente se observd los siguientes resultados con el paquete SPSS 23.

TABLA N° 5.18

PRUEBA DE NORMALIDAD SHAPIRO-WILK EN LOS DATOS DEL

VALOR DEL CAPITAL INTELECTUAL MEDIANTE EL METODO VALOR

INTANGIBLE CALCULADO (ClV) Y LA PRODUCTIV-]D_AD (2012-2014),

(2013-2015)

. 7 “stadistico el Sig
CIV(2012-2014) - 713 -8 003
PRODUCTIVIDAD (2012-2014) | 967 8 873
CIV(2013-2015) - 784] 8 019
PRODUCTIVIDAD (2013-2015) 948 8 687

Fuente: Elaboracion Propia de los resultados ingresados de tas ocho empresas objeto de

estudio al software SPSS 23,
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Se observo que el valor de P=Sig < 0.05, para las variables CIV (2012-2014) y CIV
(2013-2015); por lo tanto se rechazd la hipétesis HO, dando como resultado que los

datos no cumplen con €l supuesto de normalidad (véase la tabla N° 5.18, en la pagina

157).

Para las variables Productividad (2012-2014) y Productividad (2013-2015); se
observo que el valor de P=Sig >0,05, por lo tanto se aceptd HO; es decir, dando como
resultado que los datos cumplen con el supudsto de normalidad (véase la tabla N°
5.18; en la pagina 157). Debido a que los datos en conjunto no cumplen con el
supuesto de normalidad, se empled el coeficiente de correlacion de Spearman para
determinar la relacion entre las variables valor del capital intelectual mediante el
método Valor Intangible Calculado (CiV) y los resultados orgam'zaiivos

operacionales. La formula de dicho coeficiente es la siguiente:

6 ( xi-yi) 2
e 1- ( xi-yi)

nin2-1)

Coeficiente de correlacion de
r= Spearman

=
il

Nimero de datos

i

Variable Independiente
Yi= Variable dependiente
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TABLA N° 5.19
COEFICIENTE DE CORRELACION DE SPEARMAN ENTRE EL VALOR
DEL CAPITAL INTELECTUAL MEDIANTE EL METODO VALOR
INTANGIBLE CALCULADO (C1V) Y LOS RESULTADOS

ORGANIZATIVOS OPERACIONALES (PRODUCTIVIDAD)

PRODUCTIVIDAD | PRODUCTIVIDAD
{2012-2014) (2013-2015)

Coeficiente

de B67
cofrelacion
Rho de N 8
Spearman Coeficiente

de . ' )
Civ (2013-2015) correlacién /738

N , 8

CIV (2012-2014)

Fuente: Elaboracién propia de los investigadores, con el apoyo del programa SPSS 23.

Segin la prueba de correlacién de Spearman, existe relacion entre el valor del capital
intelectual mediante el método Vélor Intangible Calculado (CIV) y los resultados
organizativos operacionales, en las ocho empresas que conforman nuestra muestra de
estudio. Se observd que en el periodo trienal (2012-2014), el valor del capital
intelectual tiene una relacion positiva con la productividad en 66.7%. En el periodo
siguiente (2013-2015) se observé también una relacion positiva entre el valor del
capital intelectual con la productividad en 73.8%, lo que se traduce que en la medida
que aumentd el valor del capital intelectual también aumentd la productividad (véase

la tabla N° 5.19).
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5.3. Resultados para hipdtesis general

Antes de mostrar los resultados relacionados a la hipétesis general, se describi6 la
hipétesis general planteada en el presente trabajo de investigacién, tal como sigue:
“El capital intelectual tiene una relacién directa con los resultados erganizativos
de las empresas del Callao. Afio 2013-2015. Los resultados que se desprenden de
la hipétesis general son el valor del capital intelectual mediante el método financiero
Valor Intangible Calculado (CIV) y el valor de los resultados organizativos, los
cuales se clasifican en resultados organizativos financieros (valor del Retorno sobre
Activos (ROA) y Retorno sobre la Inversién (ROI)) y en resultados organizativos

operacionales (productividad).

Los resultados del valor del capital intelectual mediante el método Valor Intangible
Calculado (CIV) por cada una de las empresas que constituyen la muestra de estudio,
son los que se muestran en los resultados para la hipétesis especifica N° 1 (véase la
tabla N° 5.6, en la pagina 100). Los resultados del Retorno sobre Activos (ROA) y
del Retorno sobre la Inversién (ROI) son los que se muestran en los resultados para la
hipétesis especifica N° 1 (véase la tabla N° 5.7, en la pagina 104 y la tabla N° 5.9, en
la pagina 115). Por ultimo, ios resultados de la productividad son los que se muestran
en los resultados para la hipétesis especifica N° 2 (véase la tabla N° 5.15, en la pagina
142). Adicionalmente a estos resultados se tomé en cuenta los datos mas

representativos relacionados con los componentes del capital intelectual, que
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provienen de los gastos administrativos y de ventas de las empresas que conforman

nuestra muestra de estudio (véase la tabla N° 5.10, en la pagina 125).

A fin de presentar en forma consolidada los resultados correspondiente a la hipdtesis
general, se mostrd mediante una tabla los resultados obtenidos del valor del capital
intelectual mediante el método Valor Intangible Calculado (CIV) y los resultados
organizativos (Retorno sobre Activos (ROA), Retomno sobre la Inversion (ROI} y
productividad) por cada una de las empresas que constituyen nuestra ﬁluestra de

estudio, tal como se muestra a continuacion:
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TABLA N° 5.20
VALOR DEL CAPITAL INTELECTUAL MEDIANTE EL METODO VALOR INTANGIBLE CALCULADO

(CIV) Y LOS RESULTADOS ORGANIZATIVOS (RETORNO SOBRE ACTIVOS (ROA), RETORNO SOBRE

LA INVERSION (ROT) Y PRODUCTIVIDAD) DE LAS EMPRESAS OBJETO DE ESTUDIO (2012-2015)
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Fuente: Elaboracion propla de los mvcsugadorcq a partir de los datos obtenidos en la tabla N° 5 6 Va!or Intangible Calculado cIv (cn nuevos
soles), la tabla N® 5.7 Retorno sobre Activos {(ROA) dce las empresas objcto de estudio (2012-2015) (%), la tabla N°® 5.9 Retorno sobre 12 Inversion
(ROT1} de las empresas objeto de estudio (2012-2015) (%) y la tabla N° 5.15 Productividad de las empresas objeto de cstudio (2012-2015) (%).
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Se observc’).que en la empresa Alicorp S.A.A., disminuyé el valor de capital
intelectual mediante el método Valor Intangible Calculado (CIV) al comparar el
primer periodo trienal con el segundo periodo trienal, asi como también
disminuyd el valor de Retorno sobre Activos (ROA) (11.06% en el afio 2012 y
3.52% en el afio 2015) y Retorno sobre la Inversion (ROI) (15.60% en el afio
2012 y 6.98% en el afio 2015) durante el periodo de tiempo 2012-2015. En la
empresa Andino Investment Holding, disminuy6 el valor de capital intelectual
mediante el método Valor Intangible Calculado (CIV) al comparar el primer
periodo trienal con el segundo periodo trienal, asi como también disminuyé el
valor de Retorno sobre Activos (ROA) (-0.97% en el afio 2012 y -1.04% en ¢l afto
2015) y Retorno sobre la Inversion (ROI) (-0.67% en el afio 2012 v -3.45% en el
éﬁo 2015) durante el peﬁodo de tiempo 2012-2015. En la empresa Compafiia
Goodyear del Perd S.A., aument6 el valor de capital intelectual mediante el
método Valor Tntangible Calculado (CIV) al comparar el primer periodo trienal
con el segundo periodo trienal; sin embargo, disminuyd el valor de Retorno sobre
Activos (ROA) (10.35% en el afio 2012 y 8.93% en el afio 2015) y Retorno sobre
la Inversién (ROI) (9.16% en el afio 2012 y 7.71% en el afio 2015) durante el
periodo de tiempo 2012-2015. En la empresa Industrias Electro Quimicas S.A.,
aumenté el valor de capital intelectual mediante el método Valor Intangible
Calculado (CIV) al comparar el primer periodo trienal con el segundo periodo
trienal, asi como también aument6é el valor de Retorno sobre Activos (ROA)
(-1.57% en el afio 2012 y 1.74% en el afio 2015) y Retorno sobre la Inversion

(ROI) (-2.49% en el afio 2012 y 2.16% en el aiio 2015) durante el periodo de
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tiempo 2012-2015. En la empresa Lima Gas S.A., aumento el valor de capital
intelectual mediante el método Valor Intangible Calculado (CIV) al comparar €l
primer periodo trienal con el segundo periodo trienal, asi como también aumentd
el valor de Retorno sobre Activos (ROA) (10.39% en el afio 2012 y 17.91% en el
afio 2015) y Retorno sobre la Inversién (ROI) (14.03% en el afio 2012 y 19.85%
en el afio 2015} durante el periodo de tiempo 2012-2015. En la empresa Peruana
de Moldeados S.A., aumento el valor de capital intelectual mediante el método
Valor Intangible Calculado (CIV) al comparar el primer periodo trienal con el
segundo periodo trienal; sin embargo, disminuy6é el valor de Retorno sobre
Activos (ROA) (20.02% en el afio 2012 y 16.76% en el afio 2015) y Retorno
sobre la Inversion (ROI)} (28.73% en el afio 2012 y 23.64% en el afio 2015)
durante el periodo de tiempo 2012-2015. En [a empresa Quimpac S.A., disminuyd
el valorl de capital intelectual mediante el método Valor Intangible Calculado
(CIV) al comparar el primer periodo trienal con el segundo periodo trienal, asi
como también disminuyé el valor de Retorno sobre Activos (ROA) (10.92% en ¢l
afio 2012 y 6.32% en el afio 2015) y Retorno sobre la Inversion (ROI) (15.92% en
el afio 2012 y 7.39% en el afio 2015) durante el periodo de tiempo 2012-2015. Y
en la empresa Reactivos Nacionales S.A., aumenté el valor de capital intelectual
mediante el método Valor Intangible Calculado (CIV) ai comparar el primer
periodo trienal con el segundo periodo trienal, asi como también aumentd el valor
de Retorno sobre Activos (ROA} (4.38% en el afio 2012 y 11.83% en el afio 2015)

y Retormo sobre la Inversién (ROT) (2.38% en el afio 2012 y 10.12% en el afio
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2015) durante el periodo de tiempo 2012-2015 (véase la tabla N° 5.20, en la

pagina 162).

En conjunto se observd que en 6 empresas existe relacion directa entre el valor del
capital intelectual mediante el método Valor Intangible Calculado (CIV) y los
resultados organizativos financieros (Retorno sobre Activos (ROA) y Retomo
sobre la Inversion (ROI)). Esta relacion directa se cumplié en el 75% de nuestra
muestra de estudio. Dichas empresas son: Alicorp S.A.A., Andino Investment
Holding S.A.A., Industrias Electro Quimicas S.A., Lima Gas S.A., Quimpac S.A.

y Reactivos Nacionales S.A.

Respecto del valor del capital intelectual y la productividad, se observo que en la
empresa Alicorp S.A.A., disminuy6 el valor de capital intelectual mediante el
método Valor Intangible Calculado (CIV) al comparar el primer periodo trienal
con el segundo periodo trienal; sin embargo, aument6 la productividad (134.48%
en el afio 2012 y 138.36% en el afio 2015) durante el periodo de tiempo 2012-
2015. En la empresa Andino Investment Holding S.A.A., disminuyd el valor de
capital intelectual mediante el método Valor Intangible Calculado (CIV) al
comparar el primer periodo trienal con el segundo periodo trienal; sin embargo,
aumenté la productividad (112.71% en el afio 2012 y 137.47% en el afio 2015)
durante el periodo de tiempo 2012-2015. En la empresa Compaiiia Goodyear del
Perd S.A., aumentd el valor de capital intelectual mediante el método Valor

Intangible Calculado (CIV) al comparar el primer periodo trienal con el segundo
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periodo trienal, asi como también aument6 la productividad (127.20% en el afio
2012 y 129.35% en el afio 2015) durante el periodo de tiempo 2012-2015. En la
empresa Industrias Electro Quirhicas S.A., aumenté el valor de capital intelectual
mediante el método Valor Intangible Calculado (CIV) al comparar el primer
periodo trienal con el segundo periodo trienal, asi como también aumento
continuamente la productividad (109.64% en el afio 2012, 111.64% en el afio
2013 'y 111.68% en el afio 2014) durante el periodo de tiempo 2012-2015. En la
empresa" Lima Gas S.A., aumenté el valor de capital intelectual mediante el
método Valor Intangible Calculado (CIV) al comparar el primer periodo trienal
con el segundo periodo trienal, asi como también aumenté la productividad
(125.01% en el afio 2012 y 143.54% en el afio 2015) durante el periodo de tiempo
2012-2015. En la empresa Peruana de Moldeados S.A., aument el valor de
capital intelectual mediante el inétodo Valor Intangible Calculado (CIV) al
comparar el primer periodo trienal con el segundo periodo trienal; sin embargo,
disminuyé la productividad (147.63% en el afio 2012 y 142.94% en el afio 2015)
durante el periodo de tiempo 2012-2015. En la empresa Quimpac S.A., disminuyo
el valor de capital intelectual mediante el método Valor Intangible Calculado
(CIV) al comparar el primer periodo trienal con el segundo periodo trienal, asi
como también disminuyd la productividad (162.11% en el afio 2012 y 145.08% en
el afio 2015) durante el periodo de tiempo 2012-2015. Y en la empresa Reactivos
Nacionales S.A., aumento el valor de capital intelectual mediante el método Valor
Intangible Calculado (CIV) al comparar el primer periodo trienal con el segundo

periodo trienal, asi como también aumentd la productividad (141.38% en el aiio
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2012 y 141.67% en el afio 2015) durante el periodo de tiempo 2012-2015 (véase

la tabla N°® 5.20, en la pagina 162).

En conjunto se observé que en 5 empresas existe relacion directa entre el valor del
capital intelectual mediante el método Valor Intangible Calculado (CIV) y los
resultados organizativos operacionales (productividad). Esta relacién directa se
cumpli6 en el 62.50% de nuestra muestra de estudio. Dichas empresas son:
Compaﬁia Goodyear del Pertt S.A., Industrias Electro Qul'micé;s S.A., Lima Gas

S.A., Quimpac S.A. y Reactivos Nacionales S.A.

Ante lo descrito anteriormente, se observé en forma consolidada que existe
relacién directa entre el valor del capital intelectual mediante el método Valor
Intangible Calculado (CIV) y los resultados organizativos (Retomo sobre Activos
(ROA), Retorno sobre la Inversion (ROI) y productividad), ya que la relacién
directa se cumplié en mas del 50% de nuestra muestra de estudio. Ello permitié

comprobar nuestra hipotesis general planteada.
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TABLA N°5.21
VALOR DEL CAPITAL INTELECTUAL MEDIANTE EL METODO
VALOR INTANGIBLE CALCULADO (CIV) Y LOS RESULTADOS
ORGANIZATIVOS (RETORNO SOBRE ACTIVOS (ROA), RETORNO
SOBRE LA INVERSION (ROI) Y PRODUCTIVIDAD) DE LAS

EMPRESAS OBJETO DE ESTUDIO (2012-2014), (2013-2015)

RESULTADOS . RESULTADOS RESULTADOS |- RESULTADOS
CAPITAL INTELECTUAL | ORGANIZATIVOS ORGARUZATIVOS | CAPITAL INTELECTUAL | OROANTZATIVOS | OROANIZATIVOS |-
FINANCIEROS OPERACIONALES FINANCEEROS | OPERACIONALES
o v | ol | PRODUCTVDAD. av ROA | P01 | PRODUCTVDAD
(mouerossoles), | %) | ) |t (s coel) | 09 | 09 ()
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B Qs WA, {4),02), Enw 1099 8433722224 108 [3;49; I
e Gas S A3 {12;46; fm;as) 12626 |y 1STIONIL| S !18,‘631 13241

Peraas e okttt || 112857852681 7085 iu;sas'
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Fuente: Elaboracion propia a partir de los resultados obtenidos en la tabla N° 5.6 Valor Intangible
Calculado-CIV (en nuevos soles), la tabla 5.8 Retorno sobre Activos (ROA) promedio trienal de las
empresas objeto de estudio (%), el gréfico N° 5.5 Retorno sobre ta Inversién (ROI1) promedio trienal
de las empresas objeto de estudio (%) y el grifico N° 5.7 Productividad promedio trienal de las
empresas objeto de estudio (%).

Se determin6 una prueba estadistica para evaluar la relacion entre el valor del
capital intelectual mediante ¢l método Valor Intangible Calculado (CIV) y los

resultados organizativos, los cuales fueron determinados a través de los resuitados
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drgaqizativog financieros (Retorno s.(')bre Activos (ROA) y Retorno sobre la
In;rersién (ROD) y resultad(;s organi.zativos operacionales ‘(productividad). La
pfucba estadistica que se utilizélfue-cl coeﬁc'iel.ite de corr?lécién‘ de Spearman, el
cual es usado ¢uando los datos no cumi)len con el _Sﬁpuesto de r_mmla]idad. Siendo
sus hipdtesis las siguientes:
HO: Datos normales
H1: Datos no normales
Se uso la prueba de Shapiro-Wilk para muesfras pequeiias, debido a que n<30 (8
datos). Por COnsig.u.ieme se observé los si guientes rgsulta_do's con el paquete SPSS
23. |
TABLA N°5.22
PR.UEBA DE— NORMAL]DAD SH_APIRO-WILK EN LOS DATOS DEL
i 'VAL_OR bEL CAPITAL lNTELECT_UAL MED}AN‘_TE EL METODO
VALOR INTANGIBLE CALCULADO:(CIV) Y LOS._.RESULTADOS
ORGANIZ_AT(V6S (RETORNO SOBRE ACTIVOS.(ROA), RETORNO
SOBRE LA INVERSION (ROI) Y PRODUCTiVleDi (201 2:2014), (20'] 3-

2015)

RINITRITERT RS (N

L | o
CIV/(2012:20114)) N w8l .ooB

{Rroa@oizizony, - - . .|l . .eeol’ 8 T I~
ROL(2Oa2=z084) ' = - - - [l .eo2i -  sl. - 3ol
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CIV/(3013:2018)) - . 7esl "~ e ool
ROA (2013-2015)) B (=T ) ‘B 378
RO (2013-2018))’ i " sae af. 2113
PRODUCTIVIDAD) (2013-2015)) o8] el "887,

Fuente: Elaboracién Propia’de los-resultados ingresados de las ocho erﬁbr‘ésas ijelo de
estudio al software SPSS 23.
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Se observd que- el valor de P=Sig < 0,05 para las variables CIV (2012-2014) y
CIV (2013-2015); por lo tanto se rechazé la hip6tesis HO, dando como resuitado
que los datos no cumplen con el supuesto de normalidad (véase la tabla N° 5.22,

en la pagina 169).

Para las variables ROA (2012-2014), ROA (2013-2015), ROI (2012-2014), ROI
(2013-2015), Productividad (2012-2014) y Productividad (2013-2015); se observo
que el valor de P=Sig >0,05 por lo tanto se acepté HO, es decir, dando como
resultado que los datos cumplen con el supuesto de normalidad (véase la tabla N°
5.22, en la pagina 169). Debido a que los datos en conjunto no cumplen con el
supuesto de normalidad, se empleé el coeficiente de correlacién de Spearman para
determinar la relacién entre las variables valor del capital intelectual mediante el
método Valor Intangible Calculado (CIV) y los resultados | organizativos. La

formula de dicho coeficiente es la siguiente:

6 ( xi-yi) 2
r= 1-
nn2-1)
Coeficiente de correlacién de
r= Spearman
n= Namero de datos

Xi= Variable Independiente
Yi= Variable dependiente
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TABLA N° 5.23
COEFICIENTE DE CORRELACION DE SPEARMAN ENTRE EL
VALOR DEL CAPITAL INTELECTUAL MEDIANTE EL METODO
VALOR INTANGIBLE CALCULADO (CIV) Y LOS RESULTADOS
ORGANIZATIVOS (RETORNO SOBRE ACTIVOS (ROA), RETORNO

SOBRE LA INVERSION (ROD) Y PRODUCTIVIDAD)

ROA ROl |PRODUCTMVIDAD| ROA ROI  |PRODUCTIVIDAD
(2012-2014) | (Q042-2014) |  (2012-2014) | (2013-2015) | (2013-2045)|  (2013-2015)
Coeficiente da -

g;; 21014 comelacian 22 0 T

Rhio de N 8 8 g
Speatman Coeficiente de *
?:Tﬂﬂiﬁ comalacidn 30 A 738
A I 8

Fuente: Elaboracién propia de los investigadores, con €l apoyo del programa SPSS 23.

Segiin la prueba de correlacion de Spearman, se determiné que hay relacion entre
el valor del capital intelectual mediante el método Valor Intangible Calculado
(CIV) y los resultados organizativos (financieros y operacionales), en las ocho
empresas que conforman nuestra muestra de estudio. Se observé que en el periodo
trienal (2012-2014), el valor del capital intelectual mediante el método Valor
Intangible Calculado (CIV) tiene una relacién positiva con los resultados
organizativoé financieros (Retorno sobre Activos (ROA) en 26.2% y Retorno
sobre la Inversion (ROI) en 50%); y con los resultados organizativos
operacionales (Productividad en 66.7%). En el periodo siguiente (2013-2015) se
observo también una relacién positiva entre el valor del capital intelectual

mediante el método Valor Intangible Calculado (CIV) con los resultados
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organizativos financieros (Retorno sobre Activos (ROA) en 31% y Retorno sobre
la Inversién (ROI) en 31%); y con los resultados organizativos operacionales
(Productividad en 73.8%), lo que se traduce que en [a medida que aumentd el
valor del capital intelectual mediante el método Valor IntanQible Calculado (CIV)
también aumentaron los resultados organizativos (Retorno sobre Activos (ROA),
Retorno sobre la Inversién (ROT) y productividad) (véase la tabla N° 5.23, en la

pagina 171).
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VI. DISCUSION DE RESULTADOS

6.1. Contrastacion de hipdtesis con los resultados

6.1.1. Hipotesis especifica N° 1

“El valor del capital intelectual mediante el método financiero del valor
intangible calculado, tiene una relacién directa con los resultados
organizativos financieros de las empresas del Callao. Afio 2013-2015”, se ha

demostrado mediante lo siguiente:

a. Mediante los resultados del valor del capital intelectual mediante el método

Valor Intangible Calculadp (CIV). del Retorno sobre Activos (ROA) y del

Retorno sobre la Inversion (ROD

Al contrastar muestros resultados con nuestra hipétesis especifica N° 1, se observd
que ¢n 6 de las 8 empresas que conforman nuestra muestra de estudio (Alicorp
S.AA., Aqdino Investment Holding S.A.A., Industrias Electro Quimicas S.A.,
Lima Gas S.A., Quimpac S.A. y Reactivos Nacionales S.A.), ¢l valor del capital
intelectual mediante el método financiero Valor Intangible Calculado (CIV) tiene
relacion directa con los resultados organizativos financieros (Retorno sobre
Activos (ROA) y Retorno sobre la Inversion (ROL)), pues ambas variables
aumentan y disminuyen su valor en la misrﬁa medida. Es decir, la relacién directa

entre ambas variables se cumplidé en el 75% de las empresas que conforman
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nuestra muestra de estudio (véase la tabla N° 5.11, en la pagina 131); tal como se

explica a continuacién:

En la empresa Alicorp S.A.A., se observo una reduccidn de su valor del capital
mtelectual mediante el método Valor Intangible Calculado (CIV) al comparar el
primer periodo trienal (2012-2014) (S/. 1,412, 439,165.98) con el segundo
periodo trienal (2013-2015) (S/. 935, 902,324.16); es decir, disminuy6 en 33.74%
(véase la tabla N° 5.6, en la pagina 100). Dicha reduccion se debe a que en la
empresa disminuyeron los gastos de capacitacion de personal administrativo y de
ventas durante el periodo 2014-2015; segun lo dictaminado por la sociedad
auditora Paredes, Zaldivar, Burga & Asociados Sociedad Civil de
Responsabilidad Limitada, ya que en el afio 2014 los gastos de capacitacién de
personal administrativo y de ventas representaban S/, 2, 221,000 y en el afio 2015
representaban S/. 1, 378,000 (véase la tabla N° 5.10, en la pagina 125). Ello
conlievd a que el capital humano- de la empresa (personal administrativo y de
ventas) genere menor valor para la empresa, que los procesos se realicen con
ineficiencia y que la relacidén con los clientes sea débil. Por otro lado, el menor
valor generado para la empresa se reflejé en sus resultados, ya que durante el
periodo 2012-2015 se observé una disminucion de la utilidad antes de impuestos
{en el afio 2012 obtuvo una ganancia de S/. 407, 355,000 y en el afio 2015 obtuvo
una ganancia de S/. 179, 338,000) y de la utilidad neta (en el afio 2012 obtuvo una
ganancia de S/. 315, 613,000 y en el afio 2015 obtuvo una ganancia de

S/. 153, 588,000); segtin anexo N° 02 Estados financieros (Estado de Situacién
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Financiera v Estado de Resultados de las empresas objeto de estudio 2012-2015
en miles de nuevos soles). Ante la reduccion de estos resultados, se observé una
disminucion del Retorno sobre Activos {(ROA) durante el periodo 2012-2015,
pues en el afio 2012 la empresa obtuvo un ROA de 11.06%, lo que significa que la
empresa utilizé el 11.06% de sus activos en la generacion de utilidades antes de
impuestos; y en el afio 2015 obtuvo un ROA de 3.52%, lo que significa que la
empresa utilizo el 3.52% de sus activos en la generacién de utilidades antes de
impuestos (véase la tabla N° 5.7, en la pé.gina 104). Asi mismo, se observd una
disminucién del Retorno sobre la Inversién (ROI) durante el periodo 2012-2015,
ya que en el afio 2012 la empresa obtuvo un ROI de 15.60%, lo que significa que
por cada sol invertido por los accionistas en la empresa, se obtiene una ganancia
de 8/. 0,16 para los mismos; y en el afio 2015 obtuvo ROI de 6.98%, lo que
significa que por cada sol invertido por los accionistas en la empresa, se obtiene

una ganancia de S/. 0,07 para los mismos (véase Ja tabla N° 5.9, en la pagina 115).

En la empresa Andino Investment Holding S.A.A., se observd una reduccion de
su valor del capital intelectual mediante el método Valor Intangible Calculado
(CIV) al comparar el primer periodo trienal (2012-2014) (S/. 19, 456,888.89) con
el segundo periodo trienal (2013-2015) (S/. 11, 535,133.33); es decir, disminuyd
en 40.71% (véase la tabla N° 5.6, en la pagina 100). Dicha reduccién se debe a
que en la empresa disminuyeron las cargas de personal administrativo (sueldos y
otros beneficios) durante el periodo 2012-2014; segin lo dictaminado por la

sociedad auditora Dongo-Soria Gaveglio y Asociados Sociedad Civil de
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Responsabilidad Limitada, y la sociedad auditora Gaveglio, Aparicio y Asociados
Sociedad Civil de Responsabilidad Limitada, ya que en el afio 2012 las cargas de
personal administrativo representaban S/. 626,000 y en el afio 2015 representaban
S/. 493,000 (véase la tabla N° 5.10, en la pagina 125). Ello conllevé a que el
capital humano de la empresa (personal administrativo) genere menor valor para
la empresa, que los procesos se realicen con ineficiencia y que la relacion con los
clientes sea débil. Por otro lado, el menor valor generado para la empresa se
reflejé en sus resultados, ya que durante el periodo 2012-2015‘ se observd una
disminucién de la utilidad antes de impuestos (en el afio 2012 obtuvo una pérdida
de S/. 2, 600,000 y en el afio 2015 obtuvo una pérdida de S/. 7, 7.97,000) ydela
utilidad neta (en el afio 2012 obtuvo una pérdida de S/. 1, 483,000 y en el afio
2015 obtuvo una pérdida de S/. 7, 919,000); segun anexo N° 02 Estados
financieros (Estado de Situacién Financiera y Estado de Resultados de las
empresas objeto de estudio 2012-2015 en miles de nuevos soles). Ante la
reduccién de estos resultados, se observé una disminucidén del Retorno sobre
Activos (ROA) durante el periodo 2012-2015, pues en ¢l afio 2012 la empresa
obtuvo un ROA de -0.97%, lo que significa que la empresa utilizé el -0.97% de
sus activos en la generacion de utilidades antes de impuestos; y en el afio 2015
obtuvo un ROA de -1.04%, lo que significa que la empresa utiliz6 el -1.04% de
sus activos en la generacion de utilidades antes de impue;tos (véase la tabla N°
5.7, en la pagina 104). Asi mismo, se observé una disminucién del Retorno sobre
la Tnversion (ROI) durante el periodo 2012-2015, ya que en el afo 2012 la

empresa obtuvo un ROI de -0.67%, lo que significa que por cada sol invertido por
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los accionistas en la empresa, se obtiene una pérdida de S/. 0,01 para los mismos;
y en el afio 2015 obtuvo un ROI de -3.45%, lo que significa que por cada sol
invertido por los accionistas en la empresa, se obtiene una pérdida de S/. 0,03 para

los mismos (véase la tabla N° 5.9, en la pdgina 115).

En la empresa Compaiia Goodyear del Peri S.A., se observé un aumento de su
valor del capital intelectual mediante el método Valor Intangible Calculado (CIV)
al com};arar el primer periodo trienal (2012-2014) (S/. 264, 129,173.16) con el
segundo periodo trienal (2013-2015) (S/. 323, 356,679.92); es decir, aument6 en
22.42% (véase la tabla N° 5.6, en la pagina 100). Dicho aumento se debe a que en
la empresa aumentaron los sueldos y salarios, las participaciones de utilidades de
personal administrativo y de ventas, y los gastos de marketing durante el periodo
2012-2015; segiin lo dictaminado por la sociedad auditora Dongo-Soria Gaveglio
y Asociados Sociedad Civil de Responsabilidad Limitada, y la sociedad auditora
Gaveglio, Aparicio y Asociados Sociedad Civil de Responsabilidad Limitada, ya
que en el afio 2012 los sueldos y salarios, las participaciones de utilidades de
personal administrativo y de ventas, y los gastos de marketing representaban
§/.15, 788,000, S/. 6, 594,000 y S/. 3, 896,000 respectivamente, y en el afio 2015
representaban S/. 26, 085,000, S/. 7, 504,000 y S/. 6, 430,000 respectivamente
(véase la tabla N° 5.10, en la pagina 125). Ello conllevd a que el capital humano
(personal administrativo y de ventas) genere mayor valor para la empresa, que los
procesos se realicen con eficiencia y que la relacién con los clientes sea mas

fuerte. Por otro lado, el mayor valor generado para la empresa se reflejé en sus
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resultados, ya que durante el periodo 2012-2015 se observé un aumento de la
utilidad antes de impuestos {en el afio 2012 obtuvo una ganancia de
S/. 52, 594,000 y en el afio 2015 obtuvo una ganancia de S/. 53, 029,000) y de la
utilidad neta (en el afio 2012 obtuvo una ganancia de S/. 35, 525,000 y en el afio
2015 obtuvo una ganancia de S/. 36, 173,000); segun anexo N° 02 Estados
financieros (Estado de Situacién Financiera y Estado de Resultados de las
empresas objeto de estudio 2012-2015 en miles de nuevos soles). A pesar del
aumento de estos resultados, se observd una disminucién del Retorno sobre
Activos (ROA) durante el periodo 2012-2015, pues en el afio 2012 la empresa
obtuvo un ROA de 10.35%, lo que significa que la empresa utilizd el 10.35% de
sus activos en la generacién de utilidades antes de impuestos; y en ¢l afio 2015
obtuvo un ROA de 8.93%, lo que siéniﬁca que la empresa utilizo el 8.93% de sus
activos en fa generacion de utilidades antes de impuestos (véase la tabla N° 5.7, en
la pagina 104). Asi mismo, se observé una disminucién del Retorno sobre la
Inversion (ROI) durante el periodo 2012-2015, ya que en el afio 2012 la empresa
obtuvo un ROI de 9.16%, lo que significa que por cada sol invertido por los
accionistas en la empresa, se obtiene una ganancia de S/. 0,09 para los mismos; y
en el afio 2015 obtuvo un ROI de 7.71%, lo que significa que por cada sol
invertido por los accionistas en la empresa, se obtiene una ganancia de S/. 0,08

para los mismos (véase la tabla N°® 5.9, en la pagina 115).

En la empresa Industrias Electro Quimicas S.A., se observd un aumento de su

valor del capital intelectual mediante el método Valor Intangible Calculado (CIV)
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al comparar el primer periodo trienal (2012-2014) (S/. 222,444 .44) con el segundo
periodo trienal (2013-2015) (S/. 8, 433,222.22); es decir, aumenté en 3691.16%
(véase la tabla N° 5.6, en la pagina 100). Dicho aumento se debe a que en la
empresa aumentaron las cargas de personal de ventas (sueldos y otros beneficios)
durante el periodo 2012-2015; segin lo dictaminado por la sociedad auditora
Dongo-Soria Gaveglio y Asociados Sociedad Civil de Responsabilidad Limitada,
y la sociedad auditora Gaveglio, Aparicio y Asociados Sociedad Civil de
Responsabilidad Limitada, ya que en el afio 2012 las cargas de personal de ventas
representaban S/, 2, 030,000 y en el afio 2015 representaban S/. 2, 267,000 (véase
la tabla N° 5.10, en la pdgina 125). Ello conllevé a que el capital humano
(personal de ventas) genere mayor valor para la empresa, que los procesos se
realicen con eficiencia y que la relacién con los clientes sea mas fuerte. Por otro
lado, el mayor valor generado para la empresa se reflejd en sus resultados, ya que
durante el periodo 2012-2015 se observd un aumento de la utilidad antes de
impuestos (en el afio 2012 obtuvo una pérdida de S/. 2, 589,000 y en el afio 2015
obtuvo una ganancia de S/. 2, 613,000) y de la utilidad neta (en el afio 2012
obtuvo una pérdida de S/. 2, 829,000 y en el afio 2015 obtuvo una ganancia de
S/. 2, 613,000); segin anexo N° 02 Estados financieros (Estado de Situacion
Financiera y Estado de Resultados de las empresas objeto de estudio 2012-2015
en miles de nuevos soles). Ante el aumento de estos resultados, se observé un
incremento del Retorno sobre Activos (ROA) durante el periodo 2012-2015, pues
en el afio 2012 la empresa obtuvo un ROA de -1.57%, lo que significa que la

empresa utilizé el -1.57% de sus activos en la generacién de utilidades antes de
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impuestos; y en el afio 2015 obtuvo un ROA de 1.74%, lo que significa que la
empresa utilizd el 1.74% de sus activos en la generacién de utilidades antes de
impuestos (véase la tabla N° 5.7, en la pagina 104). Asi mismo, se observd un
incremento del Retorno sobre la Inversion (ROI) durante el periodo 2012-2015, ya
que en el afio 2012 la empresa obtuvo un ROI de -2.49%, lo que significa que por
cada sol invertido por los accionistas en la empresa, se obtiene una pérdida de
S/. 0,02, para los mismos; y en el afio 2015 obtuvo un ROI de 2.16%, lo que
significa que por cada sol invertido por los acciorﬁstas en la empresa, sc obtiene

una ganancia de $/. 0,02 para los mismos (véase la tabla N° 5.9, en Ja pagina 115).

En la empresa Lima Gas S.A., se observo un aumento de su valor del capital
intelectual mediante el método Valor Intangible Calculado (CIV) al comparar el
primer periodo trienal (2012-2014) (S/. 89, 313,777.78) con el segundo periodo
trienal (2013-2015) (S/. 113, 577,911.11); es decir, aumentd en 27.17% (véase Ia
tabla N° 5.6, en la pagina 100). Dicho aumento se debe a que en la empresa
incrementaron los gastos de personal administrativo y de ventas (remuneraciones
y otros beneficios) y los gastos de capacitacién de personal administrativo y de
ventas durante el periodo 2012-2015; segin lo dictaminado por la sociedad
auditora Medina, Zaldivar, Paredes & Asociados Sociedad Civil de
Responsabilidad Limitada, y la sociedad auditora Paredes, Zaldivar, Burga &
~ Asociados Sociedad Civil de Responsabilidad Limitada, ya que en el afio 2012 los
gastos de personal administrativo y de¢ ventas (remuneraciones) y los gastos de

capacitacién de personal administrativo y de ventas representaban §/. 10, 796,000

180



y S/. 97,000 respectivamente, y en el afio 2015 representaban S/. 16, 234,000 y
S/. 249,000 respectivamente (véase la tabla N° 5.10, en la péagina 125). Ello
conllevé a que el capital humano (personal administrativo y de ventas) genere
mayor valor para la empresa, que los procesos se realicen con eficiencia y que la
relacién con los clientes sea mas fuerte. Asi mismo, el mayor valor generado para
la empresa se reflej6 en sus resultados, ya que durante el periodo 2012-2015 se
observé un aumento de la utitidad antes de impuestos (en el afio 2012 obtuvo una
ganancié de S/. 15, 170,000 y en el afio 2015 obtuvo una ganancia de
S/. 29, 740,000) y de la utilidad neta (en el afio 2012 obtuvo una ganancia de
S/. 10, 380,000 y en el afio 2015 obtuvo una ganancia de S/. 20, 452,000); segun
anexo N° 02 Estados financieros (Estado de Situacién Financiera y Estado de
Resultados de las empresas objeto de estudio 2012-2015 en miles de nuevos
soles). Ante el incremento de estos resultados, se observo un aumento del Retorno
sobre Activos (ROA) durénte el periodo 2012-2015, pues en el afio 2012 la
empresa obtuvo un ROA de 10.39%, lo que significa que la empresa us6 el
10.39% de sus activos en la generacion de utilidades antes de impuestos; y en el
afio 2015 obtuvo un ROA de 17.91%, lo que significa que la empresa uso el
17.91% de sus activos en la generacion de utilidades antes de impuestos (véase la
tabla N° 5.7, en la pigina 104). De igual manecra, se observé un aumento del
Retorno sobre la Inversién (ROI) durante el periodo 2012-2015, ya que en el afio
2012 la empresa obtuvo un ROI de 14.03%, lo que significa que por cada sol
invertido por los accionistas en la empresa, se obtiene una ganancia de S/. 0,14

para los mismos; y en el afio 2015 obtuvo un ROI de 19.85%, lo que significa que
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por cada sol invertido por los accionistas en la empresa, se obtiene una ganancia

de §/. 0.20 para los mismos (véase la tabla N° 5.9, en la pagina 115).

En la empresa Peruana de Moldeados S.A., se observé un aumento de su valor del
capital intelectual mediante el método Valor Intangible Calculado (CIV) al
comparar el primer periodo trienal (2012-2014) (S/. 112, 857,852.64) con el
segundb periodo trienal (2013-2015) (S/. 153, 680,840.48); es decir, aumenté en
36.17% (véase la tabla N° 5.6, en la pagina 100). Dicho aumento se debe a que en
la empresa aumentaron las cargas de personal administrativo y de ventas (sueldos
y otros beneficios) y los gastos de publicidad durante el periodo 2012-2015; seglin
lo dictaminado por la sociedad auditora Beltran, Gris y Asociados Sociedad Civil
de Responsabilidad Lirﬁitada, y la sociedad auditora Pazos, Lopez de Romafia,
Rodriguez Sociedad Civil de Responsabiiidad Limitada, ya que en el afio 2012 las
cargas de personal administrativo, las cargas de personal de ventas y los gastos de
publicidad representaban S/. 2, 402,000, S/ 6, 120,000 y S/ 301,000
respectivamente, y en el aiio 2015 representaban S/. 3, 828,000, S/. 8, 231,000 y
S/. 574,000 respectivamente (véase la tabla N° 5.10, en la pagina 125). Ello
conllevé a que el capital humano (personal administrativo y de ventas) genere
mayor valor para la empresa, que los procesos se realicen con eficiencia y que la
relacién con los clientes sea més s6lida. Por otro lado, el mayor valor generado
para la empresa se reflejé en los resultados de la misma, ya que durante el periodo
2012-2015 se observé un aumento de la utilidad antes de impuestos (en el afio

2012 obtuvo una ganancia de S/. 37, 078,000 v en el afio 2015 obtuvo una
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ganancia de S/. 47, 241,000} y de la utilidad neta {en el aflo 2012 obtuvo una
ganancia de S/. 30, 137,000 y en el afio 2015 obtuvo una ganancia de
S/. 35, 021,000); segin anexo N° 02 Estados financieros (Estado de Situacidn
Financiera y Estado de Resultados de las empresas objeto de estudio 2012-2015
en miles de nuevos soles). A pesar del aumento de estos resultados, se observo
una reduccion del Retorno sobre Activos (ROA) durante el periodo 2012-2015,
pues en el aflo 2012 la empresa obtuvo un ROA de 20.02%, lo que significa que la
empresa utilizé el 20.02% de sus activos en la generacion de utiiidades antes de
impuestos; y en el afio 20 15 obtuvo un ROA de 16.76%, lo que significa que la
empresa utilizo el 16.76% de sus activos en la generacion de utilidades antes de
impuestos (véase la tabla N° 5.7, en la pagina 104). Asi mismo, se observé una
reduccion del Retormo sobre la inversion (ROI) durante el periodo 2012-2015, ya
que en el afio 2012 la empresa obtuvo un ROI de 28.73%, lo que significa que por
cada sol invertido por los accionistas en la empresa, se obtiene una ganancia de
S/. 0,29 para los mismos; y en el afio 2015 obtuvo un ROI de 23.64%, lo que
significa que por cada sol invertido por los accionistas en la empresa, se obtiene

una ganancia de S/. 0,24 para los mismos (véase la tabla N° 5.9, en la pagina 115).

En la empresa Quimpac S.A., se observd una disminucion de su valor del capital
intelectual mediante el método Valor Intangible Calculado (CIV) al comparar el
primer periodo trienal (2012-2014) (S/. 609, 822,255.00) con el segundo periodo
trienal (2013-2015) (S/. 391, 237,073.05); es decir, disminuyo6 en 35.84% (véase

la tabla N° 5.6, en la pagina 100). Dicha reduccion se debe a que en la empresa

183



disminuyeron los gastos de participacién de utilidades de personal administrativo
y de ventas durante el periodo 2012-2015; segin lo dictaminado por la sociedad
auditora Dongo-Soria Gaveglio y Asociados Sociedad Civil de Responsabilidad
Limitada, y la sociedad auditora Gaveglio, Aparicio y Asociados Sociedad Civil
de Responsabilidad Limitada, ya que en el afio 2012 los gastos de participacion de
utilidades de personal administrativo y de ventas representaban S/. 4, 328,000 y
§/. 1, 592,000 respectivamente, y en el afio 2015 representaban S/. 1, 348,135 y
S/. 498,298 respectivamente (véase la tabla N° 5.10, en la pagina 125). Ello
conllevo a que el capital humano (personal administrativo y de ventas) genere
menor valor para la empresa, que los procesos se realicen con ineficiencia yquela
relacién con los clientes sea débil. Asi mismo, el menor valor generado para la
empresa se reflej0 en sus resultados, ya que durante el periodo 2012-2014 se
observé una reduccion de la utilidad antes de impuestos {en el afio 2012 obtuvo
una ganancia de S/. 133, 936,000 y en el afio 2014 obtuvo una ganancia de
S/. 67, 240,000) y durante el periodo 2012-2015 se¢ observd una reduccion de la
utilidad neta (en el afio 2012 obtuvo una ganancia de S/. 94, 377,000 y en el afio
2015 obtuvo una ganancia de S/. 78, 417,088); segiin anexo N° 02 Estados
financieros (Estado de Situacion Financiera y Estado de Resultados de las
empresas objeto de estudio 2012-2015 en miles de nuevos soles). Ante la
reduccién de estos resultados, se observd una disminucion del Retorno sobre
Activos (ROA) durante el periodo 2012-2015, ya que en el afio 2012 la empresa
obtuvo un ROA de 10.92%, lo que significa que la empresa utilizé el 10.92% de

sus activos en la generacidn de utilidades antes de impuestos; y en el afio 2013
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obtuvo un ROA de 6.32%, lo que significa que la empresa utilizo el 6.32% de sus
activos en la generacion de utilidades antes de impuestos (véase la tabla N°® 5.7, en
la pagina 104). De igual manera, se observd una disminucion del Retorno sobre la
Inversion (ROI) durante el periodo 2012-2015, ya que en el afio 2012 la empresa
obtuvo un ROI de 15.92%, lo que significa que por cada sol invertido por los
accionistas en la empresa, se obtiene una ganancia de S/. 0,16 para los mismos; y
en el afio 2015 obtuvo un ROI de 7.39%, lo que significa que por cada sol
invertido, por los accionistas en la empresa, se obtiene una ganancia de S/. 0,07

para los mismos (véase la tabla N° 5.9, en la pagina 115).

Y en la empresa Reactivos Nacionales S.A., se observo un aumento de su valor
del capital intelectual mediante el método Valor Intangibie Calculado (CIV) al
comparar el primer periodo trienal (2012-2014) (S/. 2, 241,174.76) con el segundo
periodo trienal (2013-2015) (S/. 12, 355,312.71); es decir, aument6 en 451.29%
(véase Ia tabla N° 5.6, en la pagina 100). Dicho aumento se debe a que en la
empresa aumentaron los gastos de personal (sueldos y otros beneficios) y gastos
de participacién de utilidades de personal administrativo y de ventas durante el
periodo 2012-2015; segin lo dictaminado por la sociedad auditora Roncal,
D’ Angelo y Asociados Sociedad Civil de Responsabilidad Limitada, y la sociedad
auditora H. Olano & Asociados Sociedad Civil, ya que en el afio 2012 los gastos
de personal administrativo, los gastos de personal de ventas, los gastos de
participacion de utilidades de personal administrativo y los gastos de participacion

de utilidades de personal de ventas representaban S/. 781,000, S/. 716,000,
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S/, 171,000 y S/. 116,000 respectivamente, y en el afio 2015 representaban
S/. 1, 120,000, S/. 844,000, S/. 386,000 y S/. 248,000 respectivamente (véase la
tabla N° 5.10, en la pagina 125). Ello conllevé a que el capital humano (personal
administrativo y de ventas) genere mayor valor rpara la empresa, que los procesos
se realicen con eficiencia y que la relacién con los clientes sea sélida. Por otro
lado, el mayor valor generado para la empresa se reflejo en sus resultados, ya que
durante el periodo 2012-2015 se observé un incremento de la utilidad antes de
impuest;:;s (en el afio 2012 obtuvo una ganancia de S/. 3, 863,000 y en el afio 2015
obtuvo una ganancia de S/. 11, 603,000} y de la utilidad neta (en el afio 2012
obtuvo una ganancia de S/. 1, 795,000 y en el afio 2015 obtuvo una ganancia de
S/. 8, 352,000); segin anexo N° 02 Estados financieros (Estado de Situacién
Financiera y Estado de Resultados de las empresas objeto de estudio 2012-2015
en miles de nuevos soles). Ante el aumento de estos resultados, se observéd un
aumento del Retorno sobre Activos (ROA) durante el periodo 2012-2015, pues en
el afio 2012 la empresa obtuvo un ROA de 4.38%, lo que significa que la empresa
utilizé el 4.38% de sus activos en la generacion de utilidades antes de impuestos;
y en el afio 2015 obtuvo un ROA de 11.83%, lo que significa que la empresa
utilizod el 11.83% de sus activos en la generacion de utilidades antes de impuestos
(véase la tabla N° 5.7, en la pagina 104). Asi mismo, se observé un aumento del
Retorno sobre lar Inversion (ROI) durante el periodo 2012-2015, ya que en el aiio
2012 la empresa obtuvo un ROl de 2.38%, lo que significa que por cada sol
invertido por los accionistas en la empresa, se obtiene una ganancia de S/, 0,02

para los mismos; y en el afio 2015 obtuvo un ROI de 10.12%, lo que significa que
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por cada sol invertido por los accionistas en la empresa, se obtiene una ganancia

de S/. 0,10 para los mismos (véase la tabla N° 5.9, en la pagina 115).

Con lo contrastado anteriormente, se comprobé y valido nuestra hipdtesis
especifica N° 1; que el valor del capital intelectual mediante el método financiero
del valor intangible calculado, tiene una relacién directa con los resultados
organizativos financieros de las empresas del Callao. Afio 2013-2015.

El

b. Mediante la prueba estadistica del coeficiente de correlacion de Spearman

Con los resultados consolidados respecto al valor del capital intelectual mediante
¢l método Valor Intangible Calculado (CIV) y los resultados organizativos
financieros (Retorno sobre Activos (ROA) y Retorno sobre la Inversién (ROI)) de
cada una de las empresas que conforman la muestra de estudio por los periodos
trienalés 2012-2014 y 2013-2015 (véase la tabla N° 5.12, en la pégina 136), se
aplicé la prueba de normalidad de Shapiro-Wilk a fin de determinar la normalidad
de nuestros datos, obteniendo como resultado el rechazo de la HO: Datos
normales, ya que el valor de P=Sig.>0.05 no se cumpli6 en el total de las variables
CIV(2012-2014), CIV(2013-:2015), ROA(2012-2014), ROA(2013-2015),
ROI(2012-2014) y ROI(2013-2015) (véase la tabla N° 5.13, en la pagina 137).
Ante el resultado de la prueba de normalidad de datos, se aplicé la prueba
estadistica de] coeficiente de correlacion de Spearman a fin de determinar la

relacion entre el valor del capital intelectual mediante el método Valor Intangible
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Calculado (CIV) y los resultadols organizativos financieros (Retorno sobre
Activos (ROA) y Retorno sobre 'la Inversion (ROI)). Seglin los resultados
obtenidos a través de la prueba del coeficiente de correlacion de Spearman, se
determind que en el periodo trienal (2012-2014), el valor del capital intelectual
mediante el método Valor Intangible Calculado (CIV) tiene una relacién directa
positiva con el Retorno sobre Activos (ROA) en 26.2% y con el Retomo sobre la
Inversién (ROI) en 50%. En el periodo siguiente (2013-2015) se observd también
una relacién directa positiva entre el valor del capital intelectual mediante el
método Valor Intangible Calculado (CIV) con el Retorno sobre Activos (ROA) en
31% y con el Retorno sobre la Inversion (ROI) en 31%; es decir, que en la
medida que aumentd el valor del capital intelectual mediante el método Valor
Intangible Calculado (CIV) también aumenté el Retorno sobre Activos (ROA) y

el Retorno sobre la Inversion (ROI) (véase tabla N° 5.14, en la pagina 139).

Con la aplicacion estadistica, también se comprobd y validé nuestra hipdtesis
especifica N° 1; que el valor del capital intelectual mediante el método financiero
del valor intangible calculado, tiene una relacién directa con los resultados

organizativos financieros de las empresas del Callao. Afio 2013-2015.

6.1.2. Hipdtesis especifica N° 2

“El valor del capital intelectual mediante el método financiero del valor

intangible calculado, tiene una relacién directa con los resultados
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organizativos operacionales de las empresas del Callao. Aiio 2013-2015”, se

ha demostrado mediante lo siguiente:

a. Mediante los resultados del valor del capital intelectual mediante el método

Valor Intangible Calculado (CIV) y la productividad

Al contrastar nuestros resultados con nuestra hipdtesis especifica N° 2, se observé
que en 5 de las 8 empresas que conforman nuestra muestra de estudio (Compafiia
Goodyear del Perti S.A., Industrias Electro Quimicas S.A., Lima Gas S.A.,
Quimpac S.A. y Reactivos Nacionales S.A.), el valor del capital intelectual
mediante el método financiero Valor Intangible Calculado (CIV) tiene relacion
directa con los resultados organizativos operacionales (productividad), pues
ambas variables aumentan y disminuyen su valor en la misma medida. Es decir, la
relacion directa entre ambas variables se cumplié en el 62.50% de las empresas
que conforman nuestra muestra de estudio (véase la tabla N° 5.16, en la pagina

152); tal como se explica a continuacién:

En la empresa Alicorp S.A.A., se observd una disminucién de su valor del capital
intelectual mediante el método Valor Intangible Calculado (CIV) al comparar el
primer periodo trienal (2012-2014) (S/. 1,412, 439,165.98) con el segundo
periodo trienal (2013-2015) (S/. 935, 902,324;16) ; es decir, disminuyd en 33.74%
(véase la tabla N° 5.6, en la pagina 100). Dicha disminucion se debe a que en la

empresa disminuyeron los gastos de capacitacion de personal administrativo y de
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ventas durante el periodo 2014-2015; segilin lo dictaminado por la sociedad
auditora Paredes, Zaldivar, Burga & Asociados Sociedad Civil de
Responsabilidad Limitada, ya que en el aito 2014 los gastos de capacitacién de
personal administrativo y de ventas representaban S/. 2, 221,000 y en el afio 2015
representaban S/. 1, 378,000 (véase la tabla N° 5.10, en la pagina 125). Ello
conllevd a que ¢l personal administrativo y de ventas (capital humano) genere
menor valor para la empresa, que los procesos se realic.en con ineficiencia y que la
relacién con 105 clientes sea ineficiente. Por otro lado, aumentaron las cargas de
personal administrativo y de ventas (sueldos y otros beneficios) durante el periodo
2012-2015; segim lo dictaminado por la sociedad auditora Beltran, Gris y
Asociados Sociedad Civil de Responsabilidad Limitada, y la sociedad auditora
Paredes, Zaldivar, Burga & Asociados Sociedad Civil de Responsabilidad
Limitada, ya que en el afio 2012 las cargas de personal administrativo y de ventas
(sueldos y otros beneficios) representaban S/. 84, 705,000 y S/. 65, 183,000
respectivamente, y en el afio 2015 representaban S/. 91, 661,000 y S/. 82, 335,000
respectivamente (véase la tabla N° 5.10, en la pagina 125), lo que gener6 un
aumento en la productividad de la empresa a pesar de haber disminuido su valor
del capital intelectual. Respecto a ello, se observé que en la empresa aument la
productividad durante el periodo 2012-2015, pues en ¢l afio 2012 cbtuvo una
productividad de 134.48%, lo que significa que por cada sol incurrido en la
produccién de sus bienes, la empresa obtiene S/. 1.34 de ingresos mediante la
venta de sus bienes; y en el aﬁo 2015 obtuvo una productividad de 138.36%, lo

que significa que por cada sol incurrido en la produccion de sus bienes, la empresa
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obtiene S/. 1.38 de ingresos mediante la venta de sus bienes (véase la tabla N°

5.15, en la pagina 142).

En la empresa Andino Investment Holding S.A.A., se observd una disminucion de
su valor del capital intelectual mediante el método Valor Intangible Calculado
(CIV) al comparar el primer periodo trienal (2012-2014) (S/. 19, 456,888.89) con
el segundo periodo trienal (2013-2015) (S/. 11, 535,133.33) ; es decir, disminuyd
en 40.71% (véase la tabla N°® 5.6, en la pagina 100). Dicha disminucion se debe a
que en la empresa disminuyeron las cargas de personal administrativo (sucldos y
otros beneficios) durante el periodo 2012-2014; segin lo dictaminado por la
sociedad auditora Dongo-Soria Gaveglio y Asociados Sociedad Civil de
Responsabilidad Limitada, y la sociedad auditora Gaveglio, Aparicio y Asociados
Sociedad Civil de Responsabilidad Limitada, ya que en el afio 2012 las cargas de
personai administrativo representaban S/. 626,000 y en el afio 2015 representaban
S/. 493,000 (véase la tabla N° 5.10, en la pagina 125). Ello conllevé a que el
personal administrativo (capital humano) genere menor valor para la empresa, que
los procesos se realicen con ineficiencia y que la relacién con los clientes sea
ineficiente. Por otro lado, aumentaron los gastos por servicios de terceros durante
el periodo 2012-2014; segin lo dictaminado por la sociedad auditora Dongo-Soria
Gaveglio y Asociados Sociedad Civil de Responsabilidad Limitada, y la soctedad
auditora Gaveglio, Aparicio y Asociados Sociedad Civil de Responsabilidad
Limitada, ya que en el afio 2012 los gastos por servicios de terceros representaban

S/. 470,000 y en ¢l afio 2014 representaban S/. 820,000 (véase la tabla N° 5.10, en
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la pagina 125), lo que generé un aumento en la productividad de la empresa a
pesar de haber disminuido su valor del capital intelectual. Respecto a ello, se
observo que en la empresa aumentd la productividad durante el periodo 2012-
2015, pues en el 2012 obtuvo una productividad de 112.71%, lo que significa que
por cada sol incurrido en la prestacién de sus servicios, la empresa obtiene
S/. 1.13 de ingresos mediante la venta de sus servicios; y en el 2015 obtuvo una
productividad de 137.47%, lo que significa que por cada sol incurrido en la
prestacién de sus servicios, la empresa obtiene S/. 1.37 de ingresos mediante la

venta de sus servicios (véase la tabla N° 5.15, en la pAgina 142).

En la empresa Compaiiia Goodyear del Perd S.A., se observé un aumento de su
valor del capital intelectual mediante el método Valor Intangible Calculado (CIV)
al comparar el primer periodo‘ trienal (2012-2014) (S/. 264, 129,173.16) con el
segundo periodo trienal (2013-2015) (S/. 323, 356,679.92); es decir, aumentd en
22.42% (véase la tabla N° 5.6, en la pagina 100). Dicho aumento se debe a que en
la empresa aumentaron los sueldos y salarios, las participaciones de utilidades de
personal administrativo y de ventas, y los gastos de marketing durante el periodo
2012-2015; segin lo dictaminado por la sociedad auditora Dongo-Soria Gaveglio
y Asociados Sociedad Civil de Responsabilidad Limitada, y la sociedad auditora
Gaveglio, Aparicio v Asociados Sociedad Civil de Responsabilidad Limitada, ya
que en el afio 2012 los sueldos y salarios, las participaciones de utilidades de
personal administrativo v de ventas, y los gastos de marketing representaban

S/. 15, 788,000, S/. 6, 594,000 y S/. 3, 896,000 respectivamente, y en el afio 2015
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representaban S/, 26, 085,000, S/. 7, 504,000 y S/. 6, 430,000 respectivamente
(véase la tabla N° 5.10, en la pagina 125). Ello conilevd a que el personal
administrativo y de ventas (capital humano), generen mayor valor para la
empresa, que los procesos se realicen con eficiencia y que la relacion con los
clientes sea eficiente. Asi mismo, el aumento de los gastos en sueldos y salarios,
participacién de utilidades y en marketing generd también un incremento en la
productividad de la empresa durante el periodo 2012-2015, pues en el 2012
obtuvo una productividad de 127.20%, lo que significa que por cada sol incurrido
en la produccion de sus bienes, la empresa obtiene S/. 1.27 de ingresos mediante
la venta de sus bienes; y en el 2015 obtuvo una productividad de 129.35%, lo que
significa que por cada sol incurrido en la produccion de sus bienes, la empresa
obtiene S/. 1.29 de ingresos mediante la venta de sus bienes (véase la tabla N°

5.15, en la pagina 142).

En la empresa Industrias Electro Quimicas S.A., se observd un aumento de su
valor del capital intelectual mediante el método Valor Intangible Calculado (CIV)
al comparar el primer periodo trienal (2012-2014) (8/. 222,444.44) con el segundo
periodo trienal (2013-2015) (S/. 8, 433,222.22); es decir, aumentd en 3691.16%
(véase la tabla N° 5.6, en la pagina 100). Dicho aumento se debe a que en la
empresa aumentaron los gastos de personal de ventas (sueldos y otros beneficios)
durante el periodo 2012-2015; segin lo dictaminado por la sociedad auditora
Dongo-Soria Gaveglio y Asociados Sociedad Civil de Responsabilidad Limitada,

y la sociedad auditora Gaveglio, Aparicio y Asociados Sociedad Civil de
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Responsabilidad Limitada, ya que en el afio 2012 las cargas de personal de ventas
representaban S/. 2, 030,000 y en el afio 2015 representaban S/. 2, 267,000 (véase
la tabla N° 5.10, en la pagina 125). Ello conllevé a que el personal de ventas
(capital humano) genere mayor valor para la empresa, que los procesos se realicen
con eficiencia y que la relacion con los clientes sea eficiente. Asi mismo, el
aumento en gastos de personal de ventas (sueldos y otros beneficios) generd un
aumento continuo en la productividad de la empresa durante el periodo 2012-
2014, pues en el 2012 obtuvo una productividad de 109.64%, lo que significa que
por cada sol incuwrrido en la produccion de sus bienes, la empresa obtiene S/. 1.10
de ingresos mediante la venta de sus bienes; en el 2013 obtuvo una productividad
de 111.64%, lo que significa que por cada sol incurrido en la produccién de sus
bienes, la empresa obtiene S/. 1.12 de ingresos mediante la venta de sus bienes; y
en el 2014 obtuvo una productividad de 111.68%, lo que significa que por cada
sol incurrido en la produccion de sus bienes, la empresa obtiene S/. 1.12 de
ingresos mediante la venta de sus bienes (véase la tabla N° 5.15, en la péagina

142).

En la empresa Lima Gas S.A. se observo un aumento de su valor del capital
intelectual mediante el método Valor Intangible Calculado (CIV) al comparar el
primer periodo trienal (2012-2014) (S/. 89, 313,777.78) con el segundo periodo
trienal (2013-2015) (S/. 113, 577,?11.1 1); es decir, aumentd en 27.17% (véase la
tabla N° 5.6, en la pagina 100). Dicho aumento se debe a que en la empresa

aumentaron los gastos de personal administrativo y de ventas (remuneraciones y
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otros beneficios) y los gastos de capacitacion de personal administrativo y de
ventas durante el periodo 2012-2015; segin lo dictaminado por la sociedad
auditora Medina, Zaldivar, Paredes & Asociados Sociedad Civil de
Responsabilidad Limitada, y la sociedad auditora Paredes, Zaldivar, Burga &
Asociados Sociedad Civil de Responsabilidad Limitada, ya que en e} afio 2012 los
gastos de personal administrativo y de ventés (remuneraciones) y los gastos de
capacitacion de personal administrativo y de ventas representaban S/. 10, 796,000
y S/. 97,000 respectivamente, y en el afio 2015 representaban S/. 16, 234,000 y
S/. 249,000 respectivamente (véase la tabla N° 5.10, en la pagina 125). Ello
conllevé a que el personal administrativo y de ventas (capital humano), generen
mayor valor para la empresa, que los procesos se realicen con eficiencia y que la
relacién con los clientes sea eficiente. Asi mismo, el aumento de los gastos
mencionados generd también un aumento en la productividad de la empresa
durante el periodo 2012-2015, pues en el 2012 obtuvo una productividad de
125.01%, lo que significa que por cada sol incurrido en la comercializacién de sus
bienes, la empresa obtiene $/. 1.25 de mgresos mediante la venta de sus bienes; y
en el 2015 obtuvo una productividad de 143.54%, lo que significa que por cada
sol incurrido en la comercializacion de sus bienes, la empres.a obtiene §/. 1.44 de
ingresos mediante la venta de sus bienes (véase la tabla N° 5.15, en la pagina

142).

En la empresa Peruana de Moldeados S.A., se observé un aumento de su valor del

capital intelectual mediante el método Valor Intangible Calculado (CIV) al
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comparar el primer periodo tricnal (2012-2014) (S/. 112, 857,852.64) con el
segundo periodo trienal (2013-2015) (S/. 153, 680,840.48); es decir, aument6 en
36.17% (véase la tabla N° 5.6, en la pagina 100). Dicho aumento se debe a que en
la empresa aumentaron las cargas de personal administrativo y de ventas (sueldos
y otros beneficios) y los gastos de publicidad durante el periodo 2012-2015; segiin
lo dictaminado por la sociedad auditora Beltran, Gris y Asociados Sociedad Civil
de Responsabilidad Limitada, y la sociedad auditora Pazos, Lopez de- Romafia,
Rodrfguéz Sociedad Civil de Responsabiliciad Limitada, ya que en el afio 2012 las
cargas de personal administrativo, las cargas de personal de ventas y los gastos de
publicidad representaban S/. 2, 402,000, S/ 6, 120,000 y S/. 301,000
respectivamente, y en el afio 2015 representaban S/. 3, 828,000, S/. 8, 231,000 y
S/. 574,000 respectivamente (véase la tabla N° 5.10, en la pagina 125). Ello
conllevé a que el personal administrativo y de ventas (capital humano), generen
mayor valor para la empresa, que los procesos se¢ realicen con eficiencia y que la
relacion con los clientes sea eficiente. Sin embargo, a pesar del aumento de los
gastos mencionados se generd una disminucion en la productividad de la empresa
durante el periodo 2012-2015, pues en el 2012 obtuvo una productividad de
147.63%, lo que significa que por cada sol incurrido en la fabricacidn de sus
productos, la empresa obtiene S/. 1.48 de ingresos mediante la venta de sus
productos; y en el 2015 obtuvo una productividad de 142.94%, lo que significa
que por cada sol incurrido en la fabricacion de sus productos, la empresa obtiene
S/. 1.43 de ingresos mediante la venta de sus productos (véase la tabla N° 5.15, en

la pagina 142).
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En la empresa Quimpac S.A., se observd una disminucién de su valor del capital
intelectual mediante .el método Valor Intangible Calculado (CIV) al comparar el
primer periodo trienal (2012-2014) (S/. 609, 822,255.00) con el segundo periodo
trienal (2013-2015) (S/. 391, 237,073.05); es decir, disminuy6 en 35.84% (véase
la tabla N° 5.6, en la pagina 100). Dicha disminucidn se debe a que en la empresa
disminuyeron los gastos de participacion de utilidades para personal
administrativo v de ventas durante el periodo 2012-2015; segtn lo dictaminado
por la sociedad auditora Dongo-Soria Gaveglio y Asociados Sociedad Civil de
Responsabilidad Limitada, y la sociedad auditora Gaveglio, Aparicio y Asociados
Sociedad Civil de Responsabilidad Limitada, ya que en el afio 2012 los gastos de
participacion de utilidades de personal administrativo y de ventas representaban
S/. 4,328,000 y S/. 1, 592,000 respectivamente, y en el afio 2015 representaban
S/. 1, 348,135 y S/. 498,298 respectivamente (véase la tabla N° 5.10, en la pagina
125). Ello conllevé a que ¢l personal administrativo y de ventas (capital humano),
no generen mayor valor para la empresa, que los procesos se realicen con
ineficiencia y que la relacién con los clientes sea ineficiente. De igual manera, la
disminucion de los gastos mencionados generd también una disminucién en la
productividad de la empresa durante el periodo 2012-2015, pues en el 2012
obtuvo una productividad de 162.11%, lo que significa que por cada sol incurrido
en la fabricacion de sus productos, la empresa obtiene S/. 1'.62 de ingresos
mediante la venta de sus productos; y en el 2015 obtuvo una productividad de

145.08%, lo que significa que por cada sol incurrido en la fabricaciéon de sus
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productos, la empresa obtiene S/. 1.45 de ingresos mediante la venta de sus

productos (véase la tabla N° 5.15, en la pagina 142).

Y en la empresa Reactivos Nacionales S.A., se observo un aumento de su valor
del capital intelectual mediante el método Valor Intangible Calculade (CIV) al
comparar el primer periodo trienal (2012-2014) (S/. 2, 241,174.76) con el segundo
periodo trienal (2013-2015) (S/. 12, 355,312.71); es decir, aumento en 451.29%
(véase la tabla N° 5.6, en la pagina 100). Dicho incremento se debe a que en la
empresa aumentaron los gastos de personal (sueldos y otros beneficios) y gastos
de participacion de utilidades de pcfsonal administrativo y de ventas durante el
periodo 2012-2015; segun lo dictarninado por la socicdad auditora Roncal,
D’Angelo y Asociados Sociedad Civil de Responsabilidad Limitada, y la sociedad
auditora H. Olano & Asociados Sociedad Civil, ya que en el afio 2012 los gastos
de persorial administrativo, los gastos de personal de ventas, los gastos de
participacion de utilidades de personal administrativo y los gastos de participacién
de utilidades de personal de ventas representaban S/. 781,000, S/. 716,000,
S/. 171,000 y S/. 116,000 respectivamente, y en el afio 2015 representaban
S/. 1, 120,000, S/. 844,000, S/. 386,000 y S/. 248,000 respectivamente {véase la
tabla N° 5.10, en la pagina 125). Ello conllevé a que el personal administrativo y
de ventas {(capital humano), generen mayor valor para la empresa, que los
procesos se realicen con eficiencia y que la relacién con los clientes sea eficiente.
Asf mismo, el aumento de los gastos mencionados generd tambiéﬁ un aumento en

la productividad de la empresa durante el periodo 2012-2015, pues en el 2012
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obtuvo una productividad de 141.38%, lo que significa que por cada sol incurrido
en la fabricacion de sus productos, la empresa obtiene S/. 1.41 de ingresos
mediante la venta de sus productos; y en el 2015 obtuvo una productividad de
141.67%, lo que significa que por cada sol incurrido en [a fabricacion de sus
productos, la empresa obtiene S/. 1.42 de ingresos mediante la venta de sus

productos (véase la tabla N° 5.15, en la pagina 142).

Con lo contrastado anteriormente, se comprobd y validé nuestra hipdtesis
especifica N° 2; que el valor del capital intelectual mediante el método financiero
del valor intangible calculado, tiene una relacién directa con los resultados

organizativos operacionales de las empresas del Callao. Afio 2013-2015.

b. Mediante la prucba estadistica del coeficiente de correlacion de Spearman

Con los resultados consolidados respecto al valor del capital intelectual mediante
el método Valor Intangible Calculado (CIV) y los resultados organizativos
operacionales (productividad) de cada una de las efnpresas que conforman la
muestra de estudio por los periodos trienales 2012-2014 y 2013-2015 (véase la
tabla N° 5.17, en la pagina 156), se aplicé la prueba de normalidad de Shapiro-
Wilk a fin de determinar la normalidad de nuestros datos, obteniendo como
resultado el rechazo de HO: Datos normales, ya que el valof de P=Sig.>0.05 no se
cumplié en el total de las variables CIV(2012-2014), CIV(2013-2015),

PRODUCTIVIDAD(2012-2014) y PRODUCTIVIDAD(2013-2015) (véase la
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tabla N° 5.18, en la pagina 157). Ante ¢l resultado de la prueba de normalidad de
datos, se aplico la prueba estadistica del coeficiente de correlacién de Spearman a
ﬁﬂ de determinar la relacién entre el valor del capital intelectual mediante el
métqdo Valor Intangible Calculado (CIV) y los resultados - organizativos
operacionales (productividad). Segin los resultados obtenidos a través de la
pr'ueba del coeficiente de correlacion de Spearman, se observo que en el periodo
trienal (2012-2014), ¢l valor del capital intelectual mediante el método Valor
Intangibie Calculado (CIV) tiene una relacién directa positiva con la
productividad en 66.7%. En el periodo siguiente (2013¥2015) se observo también
una relacién directa positiva entre el valor del capital intelectual mediante el
_ método Valor Intangible Calculado (CIV) con la productividad en 73.8%; es
decir, que en la medida que aumenté el valor del (':apitai intelectual mediante el
método Valor Intangible Calculado (CTV) también aumentaron los resultados
organizativos operacionales (productividad) (véase la tabla N* 5.19, en la pagina

159).

Con la aplicacion estadistica, también se comprob6 y validé nuestra hipétesis
especifica N° 2; que ¢l valor del capital intelectual mediante el método financiero
del valor intangible calculado, tiene una relacién directa con los resultados

organizativos operacionales de las empresas del Callao. Afio 2013-2015.
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6.1.3. Hipdtesis general

“El capital intelectual tiene una relacién directa con los resultados
organizativos de las empresas del Callao. Afio 2013-2015”, se ha demostrado

mediante lo siguiente:

a. Mediante los resultados del valor del capital intelectual mediante el método

Valor Intangible Calculado (CIV) vy los resultados organizativos (Retorno

sqbre Activos (ROA), Retorno sobre la Inversién (RO v Drdductividad)

De acuerdo a lo contrastado de nuestros resultados con las hipotesis especificas
N° 1y N° 2, se observd que existe una relacion directa entre el valor del capital
intelectual mediante el método Valor Intangible Calculado (CIV) y los resultados
organizativos, en mds del 50% de las empresas que conforman nuestra muestra de
estudio (véase la tabla N° 5.20, en la pagina 162). Ello resulto justificado, ya que
se observd que existe una relacion directa entre el valor del capital intelectual
mediante el método Valor Intangible Calculado (CIV) y los resultados
organizativos financieros (Retorno sobre Activos (ROA) y Retorno sobre la
Inversion (ROI)) en el 75% de las empresas que conforman nuestra muestra de
estudio (véase la tabla N° 5.11, en la pagina 131). Dicho porcentaje se debe a que
en 6 empresas; con respecto del total de empresas de la muestra de estudio, se
cumpli6 la relacion directa entre el valor del capital intelectual mediante el
método Valor Intangible Calculado- (CIV) y los resultados organizativos

financieros (Retomo sobre Activos (ROA) y Retorno sobre la Inversidén (ROI)).

201



También se observd que existe una relacion directa entre el valor del capital
intelectual mediante el método Valor Intangible Calculado (CIV) y los resultados
organizativos operacionales (productividad) en el 62.5% de las empresas que
conforman nuestra muestra de estudio (véase la tabla N° 5.16,Aen la pagina 152).
Dicho porcentaje se debe a que en 5 empresas; con respecto del total de empresas
de la muestra de estudio, se cumpli6 la relacién directa entre el valor del capital
intelectual mediante el método Valor Intangible Calculado (CIV}) y los resultados

organizativos operacionales (productividad).

Con lo contrastado anteriormente, se comprobd y validd nuestra hipdtesis general;
que el capital intelectual tiene una relacién directa con los resultados

organizativos de las empresas del Callao. Afio 2013-2015.

b. Mediante la prueba estadistica del coeficiente de correlacion de Spearman

Con los resultados consolidados respecto al valor del capital intelectual mediante
el método Valor Intangible Calculado (CIV) y los resultados organizativos
{Retorno sobre Activos (ROA), Retorno sobre la Inversion (ROI) y productividad)
de cada una de las empresas que conforman la muestra de estudio por los periodos
trienales 2012-2014 y 2013-2015 (véase la tabla N° 5.21, en la pagina 168), se
aplicé la prueba de normalidad de Shapiro-Wilk a fin de determinar la normalidad
de nuestros datos, obteniendo como resultado el rechazo de HO: Datos normales,

ya que el valor de P=Sig.>0.05 no se cumplio en el total de las variables
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CIV(2012-2014), CIV(2013-2015), ROA(2012-2014), ROA(2013-2015),
ROI(2012-2014),  ROI(2013-2015), PRODUCTIVIDAD(2012-2014) y
PRODUCTIVIDAD(2013-2015) (véase la tabla N° 5.22, en la pagina 169). Ante
el resultado de la prueba de normalidad de datos, se aplic la prueba estadistica
del coeficiente de correlacion de Spearman a fin de determinar la relacién entre el
valor del capital intelectual mediante el método Valor Intangible Calculado y los
resultados organizativos (Retorno sobre Activos (ROA), Retorno sobre la
Inversion (ROI) y productividad). Segtn los resultados obtenidos a través de la
prueba del coeficiente de correlacion de Spearman, se observé que en el periodo
trienal (2012-2014) existe relacion directa positiva entre el lvalor del capital
intelectual mediante el método Valor Intangible Calculado (CIV) y el valor del
Retorno sobre Activos (ROA), Retorno sobre la Inversion (ROI) y productividad;
en 26.2%, 50.6% y 66.7% respectivamente, y en el periodo trienal (2013-2015)
existe relacion directa positiva entre el valor del capital intelectual mediante el
método Valor Intangible Calculado (CIV) y el valor del Retorno sobre Activos
(ROA), Retorno sobre la Inversién (ROI) y productividad; en 31.0%, 31.0% y
73.8% respectivamente; es decir, que en la medida que aumentd el valor del
capital intelectual mediante el método Valor Intangible Calculado (CIV) también
aumentaron los resultados organizativos (Retorno sobre Activos (ROA), Retormo
sobre la Inversién (ROI) y productividad) (véase la tabla N° 5.23, en la pagina

171).
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Con la aplicacion estadistica, también se comprobé y valido nuestra hipotesis
general; que el capital intelectual tiene una relacién directa con los resultados

organizativos de las empresas del Callao. Afio 2013-2015.

6.2. Contrastacion de resultados con oiros estudios similares

A continuacién mostramos los resultados de cada una de nuestras hipétesis con el
objetivo de contrastar y validar también el resultado con otras investigaciones

similares.

6.2.1. Hipdtesis especifica N° 1

Respecto a nuestra hipétesis especifica N° 1: “El valor del capital intelectual
mediante el método financiero del valor intangible calculado, tiene una
relacién directa con los resultados organizativos financieros de las empresas
del Caliao. Ao 2013-2015”, en nuestro presente trabajo de investigacion se
demostrd que el valor del capital intelectual mediante el método financiero Valor
Intangible Calculado (CIV) tiene una relacién directa con los resultados
organizativos financieros (Retorno sobre Activos (ROA) y Retorno sobre la
Inversion (ROI)) ya que dicha relacion se cumplié en el 75% de nuestra muestra
de estudio (véase la tabla N° 5.11, en la pagina 131). Ello debido a que la
variacién del valor de capital intelectual; debido al andlisis de los gastos
administrativos y de ventas, se reflejé en los resultados de las empresas objeto de

estudio (utilidad antes de impuestos y utilidad neta), segiin anexo N° 02 Estados
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financieros (Estado de Situacién Financiera y Estado de Resultados de las
empresas objeto de estudio 2012-2015 en milés de nuevos soles), y por lo tanto, el
valor del capital intelectual y los resultados organizativos financieros (ROA y
ROT) aumentaban y disminufan en la misma medida. Con ello quedé comprobada
nuestra hipétesis especifica N° 1, Asi mismo, se validd lo afirmado en nuestra
hipétesis especifica N° 1 con el estudio similar al nuestro, de Naranjo Herrera
Cristhian y‘Parra Sanchez José (2016), autores de la tesis titulada “Capital
intelectual y resultados organizativos: andlisis en un conjunto de empresas del eje
cafetero colombiano”, conciuyeron que solo un reducido grupo de variables del
capital intelectual tienen una positiva y significativa correlacion con la variable
con que se midieron los resultados organizativos financieros de las empresas:
ingresos operacionales, el ROA y ROI. Segun el andlisis comparativo, se concluye
que cuando las empresas gestionan de forma efectiva su capital intelectual,
alcanzando altos indices de la utilidad neta y los ingresos operacionales, en la

mayoria de los casos logran mejores resultados que las demas empresas.

6.2.2. Hipotesis especifica N° 2

Respecto a nuestra hipétesis especifica N° 2: “El valor del capital intelectual
mediante el método financiero del valor intangible calculado, tiene una
relacién directa con los resultados organizativos operacionales de Ilas
empresas del Callao. Afio 2013-2015”, en nuestro presente trabajo de

investigacion se demostré que el valor del capital intelectual mediante el método
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financiero Valor Intangiblc; Calculado (CIV) tiene una relacién directa con los
resultados organizativos operacionales tproductividad) ya que dicha relacion se
cumplié en el 62.50% de nuestra muestra de estudio (véase la tabla N° 5.16, en la
pégina 152). Ello debido a que la variacion del valor de capital intelectual; debido
al analisis de los gastos administrativos y de ventas, se reflejé en la productividad
de las empresas objeto de estudio (véase la‘tabla N° 5.16, en la pagina 152), y por
lo tanto, ¢! wvalor del capital intelectual y los resultados organizativos
operacionales (productividad) aumentaban y disminuian en la mis;ha medida. Con
ello quedd comprobada nuestra hipétesis especifica N° 2. Asi ‘mismo, también se
validé lo afirmado en nuestra hipétesis especifica N° 2 con un estudio similar al
nuestro, ya que el autor Heredia Heredia Jorge Luis (2008), en su trabajo de
investigacion titulado “Influencia del‘capital intelectual en la competitividad del
sector hotelero”, nos muestra que si es posible medir el capital intelectual en
hoteles, que tiene influencia en la productividad y que se refleja en las finanzas de
los hoteles. Esta investigacic')ﬁ aporta indicando que el capital intelectual tiene
correlacién con la productividad. De esta manera, el interés por los intangibles o
conjunto de elementos que conforman el capital intelectual de una organizacion
empresarial, lejos de tratarse de una moda pasajera, va incrementandose tras mas
de una década de investigacién desarrollada desde diferentes disciplinas, sobre lo
que parece presentarse, hoy, como un recurso clave en la generacién de riqueza

empresarial.
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6.2.3. Hipdtesis general

Respecto a nuestra hipdtesis general: “El capital intelectual tiene una relacion
directa con los resultados organizativos de las empresas del Callao. Aifio
2013-2015”, en nuestro presente trabajo de investigacion se concluyé y demostrd
que el valor del capital intelectual mediante el método financiero Valor Intangible
Calculado (CIV) tiene una relacion directa con los resultados organizativos
(financieros (Retorno sobre Activos (ROA) y Retorno sobre la Iriilersién (ROL), ¥
operacionales (productividad)) ya que dicha relacién se cumplié en mas del 50%
de nuestra muestra de estudio porque la relacion directa entre el valor del capital
intelectual y los resultados organizativos financieros se cumplié en el 75% de
nuestra muestra, y la relapién directa entre el valor del capital intelectual y los
resultados organizativos operacionales se cumplid en el 62.50% de nuestra
muestra. Dichos porcentajes se deben a que la variaciéﬁ del valor del capital
intelectual; como consecuencia del andlisis de los gastos administrativos y de
ventas (sueldos y otros beneficios de personal administrativo y de ventas,
participacién de utilidades, gastos de capacitacién, gastos de publicidad y
marketing) (véase la tabla N° 5.10, en la pagina 125), se reflejo en los resultados y
en la productividad de las empresas del Callao, y por lo tanto, el valor del capital
intelectual y los resultados organizativos (Retorno sobre Activos (ROA), Retorno
sobre la Inversién (ROI) y productividad) aumentaban y disminuian en la misma
medida. Con ello, quedd validada y comprobada nuestra hipotesis general. Asi

mismo, también se validé lo afirmado en nuestra hipdtesis general con un estudio
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similar al nuestro, ya que Meza Orozco Jhonny de Jests (2009) en su articulo de
investigacion titulado “Valoracién del capital intelectual en la corporacion
Corperija en Valledupar Colombia”, concluyé que el método Valor Intangible
Calculado-CIV, basandose en la rentabilidad sobre activos (ROA), refleja en el
resultado fa eficiencia de una empresa, desempefia un rol significativo en la
creacion de ventaja competitiva y en la creacion de valor, por consiguiente, su

valoracion se convierte en un factor importante dentro de la empresa.
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VIL. CONCLUSIONES

A. Se concluyé y demostré que el valor del capital intelectual mediante el
método financiero del valor intangible calculado, tiene una relacion directa
con los resultados organizativos financieros de las empresas del Callao que
conforman nuestra muestra de estudio, ya que la variacion del valor del
cépital intelectual mediante el método Valor Intangible Calculado (CTV);
debido al andlisis de los gastos administrativos y de ventas que incurren
las empresas, se reflejd en los resultados (utilidad antes de impuestos y
utilidad neta) de las empresas objeto de estudio. Y es por ello, que ¢l valor
del Retorno sobre Activos (ROA) y del Retorno sobre la Inversién (ROI)
(indicadores de los resultados organizativos financieros) aumentaban y
disminufan de igual manera que el valor del capital intelectual,
cumpliéndose asi la relacion directa entre ambas variables (valor del
capital intelectual y resultados organizativos financieros) en el 75% de
nuestra muestra de estudio (véase la tabla N° 5.11, en la pagina 131), tal
como se explicd en el punto 6.1.1., letra a. Con ello, con la prueba
estadistica del coeficiente de correlacién de Spearman (véase la tabla N°
5.14, en la pagina 139), tal como se explico en el punto 6.1.1,, letra b; y
con lo contrastado con el estudio de Naranjo y Parra, se comprobd nuestra

hipétesis especifica N° 1.
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B. Se concluyé y demostré que el valor del capital intelectual mediante el
método financiero del valor infangible calculado, tiene una relacién directa
con los resultados organizativos operacionales de las empresas del Callao
que conforman nuestra muestra de estudio, ya que la variacion del valor
del capital intelectual mediante el método Valor Intangible Calculado
(CIVY); debido al andlisis de los gastos administrativos y de ventas que
incurren las empresas, se reflejé en la productividad de las empresas
objeto de estudio. Por ello, el valor porcentual de la productividad
(indicador de los resultados organizativos operacionales) aumenta y
disminuye de igual manera que el valor del capital intelectual,
cumpliéndose asi la relacién directa entre ambas variables (valor del
capital intelectual y resultados organizativos operacionales) en el 62.50%
de nuestra muestra de estudio (véase la tabla N° 5.16, en la pagina 152),
tal como se explicd en el punto 6.1.2., letra a. Con ello, con la prueba
estadistica del coeficiente de correlacion de Spearman (véase la tabla N°
5.19, en la pégina 159), tal como se explicd en el punto 6.1.2., letra b; y
con lo cohtrastado con el estudio de .Heredia, se comprobd nuestra

hipétesis especifica N° 2.

C. Se concluyé y demostré que el capital intelectual; cuyo valor se obtiene
mediante el método financiero del valor intangible calculado, tiene una
relacion directa con los resultados organizativos de las empresas del

Callao que conforman nuestra muestra de estudio, ya que la variacion del
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valor del capital intelectual mediante el método Valor Intangible
Calculado (CIV); debido al andlisis de los gastos administrativos y de
ventas que incurren las empresas, se reflejo tanto en los resultados
(utilidad antes de impuestos y utilidad neta) como en la productividad de
fas empresas objeto de estudio. Por lo tanto, el valor del Retorno sobre
Activos (ROA) y Retorno sobre la Inversiéon (ROI) (indicadores de los
resultados organizativos financieros) y el valor porcentual .de la
productividéd (indicador de los resultados organizativés operacionales)
gumentaban y dismiﬁuian de igual manera que el valor del capital
intelectual, cumpliéndose asi la relacién directa entre ambas variables
(valor del capital intelectual y resultados organiéativos) en mas del 50% de
nuestra muestra de estudio tvéase la tabla N° 5.20, en la pagina 162), tal
como se explicd en el punto 6.1.3., letra a. Con ello, con la prueba
estadistica del coeficiente de correlacién de Spearman (véase la tabla N°
5.23, en la pégina 171), tal como se explicﬁ en el punto 6.1.3., letrab; y
con lo contrastado con el estudio de Meza, se comprobd nuestra hipotesis

general.

211



VIII. RECOMENDACIONES

A. Se sugiere que las empresas del Callao que conforman nuestra muestra de
estudio apliquen el método financiero del valor intangible calculado,
debido a que ofrece una valoracion monetaria del valor del capital
intelectual, lo cual permite brindar una informacién ms completa y sélida
del valor real de las empresas teniendo como base a los estados financieros
(estados de situacién financiera y estados de resultados); y por
consiguiente permite también analizar la relacion que tiene el valor del

capital intelectual con sus resultados organizativos financieros.

B. Se recomienda realizar el andlisis que engloba al valor del capital
intelectual y los gastos administrativos y ventas que incurren las empresas
del Callao, debido a que dicho andlisis se va a ver reflejado en la
productividad de las empresas del Callao y por consiguiente se va a
observar y analizar mejor la relacién directa que tiene el valor del capital

intelectual con sus resultados organizativos operacionales (productividad).

C. Se sugiere la implementacién estandarizada del modelo de valoracion del
capital intelectual (CIV) en la NIC 38 Activos Intangibles, a fin de que
dicho valor pueda ser medido por las empresas del Callao que conforman
nuestra muestra; permitiéndoles analizar la relacién directa del valor del

capital intelectual con sus resultados organizativos.

212



IX. REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS

Alama, E. (2010). Capital Intelectual y ventaja competitiva. Lima:
| Universidad de Piura.

Alvarez, C. (2014). Manual de valoracién de activos intangibles.
Recuperado el 3 de Enero del 2017, de

http://www.cuadernosartesanos.org/067/cuadernos/27 cristina.pdf.

Alvarez, 0. (2008). ;Qué es la productividad? Recuperado el 2 de febrero

del 2017, de https://www.elblogsalmon.com/conceptos-de-economia/que-

es-la-productividad.

Annayka, A. (2008). Evolucién y Desarrollo del Capital Intelectual.
Recuperado el 5 de Julio del 2016, de

http://www.gestiopolis.com/evolucion-y-desarrollo-del-capital-intelectual/.

Arias, M. (2016). Conoce la diferencia entre utilidad bruta, la utilidad
neta y la operativa. Recuperado el 2 de Febrero del 2017, de

https://credilike.me/blog/utilidad-bruta-v-utilidad-neta/.

Avila, H. (2010). Metodologia de la investigacion aplicada a los negocios.
Lima: Editorial Avila Morales Hernan.

Capcha, H. (2002). Cambios paradigmadticos en el contador publico para
generar el capital intelectual en sus clientes. (Trabajo de Investigacion).
XVIII Congreso Nacional de Contadores Piblicos del Per(; Huaraz. Peru.

Recuperado el 7 de Junio del 2016, de

213



http://contasic.org/hernancapcha/wp-content/uploads/2015/07/2002-

Cambios-paradigmaticos-en-CPC.pdf.

Carrasco, S. (2013). Metodologia de la Investigacion Cientifica. Lima:
Editorial San Marcos E.LR.L.
Carvajal, H. (2008). ; Qué es la Utilidad Operacionai? Recuperado el 2 de

Febrero del 2017, de http://gerenciesunegocio.blogspot.pe/2008/12/que-es-

la-utilidad-operacional html.

Castro, J. (2015). ¢ Qué es el balance general y cudles son sus objetivos?

Recuperado el 2 de Febrero del 2017, de http://blog.corponet.com.mx/que-

es-el-balance-general-y-cuales-son-sus-objetivos.

Castro, J. (2015). ¢Qué es el estado de resultados y cudles son sus
objetivos?  Recuperado el 2 de febrero del 2017, de

http://blog.corponet.com.mx/que-es-el-estado-de-resultados-y-cuales-son-

sus-objetivos.

Decreto Supremo N° 122-94-EF. Reglamento de la Ley del Impuesto a la
Renta, articulo 34°, inciso b). Recuperado el 8 de Febrero del 2017, de

http://www.sunat.gob.pe/legislacion/renta/regla/cap9.htm.

Decreto Supremo N° 179-2004-EF. Texto Unico Ordenado de la Ley del
Impuesto a la Renta, articulo 55°. Recuperado el 10 de Febrero del 2017,

de hittp://www.sunat.gob.pe/legislacion/renta/lev/capvii.pdf .

Egtsquiza Economistas (2007). ;Qué es un CIIU? Recuperado el 2 de

Febrero del 2017, de

214



http://consultasfinanciérasyempresarialés. blogspot.pe/2007/12/qu-es-un-

ciin.html.

Franco, P. & Bravo, M. (2005). Contabilidad, finanzas y tributacion:
reflexiones académicas. Lima: Universidad del Pacifico.

Heredia, J. (2009). Influencia del capital intelectual en la competitividad
del sector hotelero. (Trabajo de Investigacion). XII Congreso
Internacional de la Academiar de las Ciencias Administrativas A.C.
(ACACIA). Aguascalientes. Recuperado el 25 de Febrero del 2017, de
http://acacia.org.mx/busqueda/pdf/M13P23 .pdf.

Hernandez, J. (2005). Técnicas de andlisis financiero. Los indicadores
financieros. Recuperado el 12 de ©Enero del 2017, de
https://www.gestiopolis.com/tecnicas-de-analisis-financiero-los-
indicadores-financieros/.

Lee, C. (2012). E! Capital Intelectual y las Redes del Conocimiento.
Recuperado el 8 de julio del 2016, de
h@p://ojs.latu.org.uy/index.ghgfINN OTEC-Gestion/article/view/192/pdf.
Loret, V. (2014). Eﬂecto de los activos intangibles y su incidencia en el
valor econdmico de las empresas del sector minero en el Peri (2004-
2013). (Tesis doctoral). Universidad de San Martin de Porres, Lima.

Recuperado el 25 de Julio del 2016, de

http://www.repositoricacademico.usmp.edu.pe/bitstream/usmp/1102/1/lore

t_ mevm.pdf.

215



Martinez, A. & Corrales, M. (2010). Administracion de Conocimiento y
Desarrollo basado en Conocimiento. Redes e innovacion. México:
Edamsa Impresioneé S.A.

Meza, J. (2009). Valoracion del capital intelectual en la corporacion
Corperija en Valledupar Colombia. Recuperado el 10 de Enero del 2017,

de https://www.gestiopolis.com/valoracion-capital-intelectual-

corporacion-corperija/.

Ministerio de Economia y Finanzas (2010). £l Marco Conceptual para la
Informacion Financiera. Recuperado el 15 de Enero de 2017, de

https://www.mef.gob.pe/contenidos/conta publ/con nor co/no_oficializ/E

S GVT RedBV2016 conceptual.pdf.

Naranjo, C. & Parra,‘ I (2016). Capital intelectual y resultados
organizativos: andlisis en un conjunto de empresas del Eje Cafetero
Colombiano. (Tesis de maestria). Universidad Auténoma de Manizales,

Manizales. Recuperado el 7 de Enero del 2017, de

http://repositorio.autonoma.edu.co/jspui/bitstream/11182/970/1/CAPITAL

%20INTELECTUATLY%20Y%20RESULTADOS%200RGANIZATIVOS

%20ANA%CC%81LISIS%20EN%20UVERSIO%CC%S81N.pdf.

Ortiz, E. (2009). Contabilidad computarizada.  Introduccion,
generalidades y definiciones. Recuperado el 2 de Febrero del 2017, de

http://www.mailxmail.com/curso-contabilidad-computarizada-

introduccion-generalidades-definiciones/activo-pasivo-patrimonio-

ecuacion-contable-sus-variaciones-ilustracion.

216



Pardo, D. (2016). ;Qué informacién nos aporta el ROA de una empresa?

Recuperado el 2 de Febrero del 2017, de https:/novicap.com/blog/roa-

que-es/.
Paz, R. (2007). E! costo de capital. Recuperado el 2 de Febrero del 2017,

de http://conceptosdefinanzas.blosspot.pe/2007/12/el-costo-de-

capital.html.

Pérez, G. & Tangarife, P. (2013). Los activos intangibles y el capital
intelectual: una aproximacion a los retos de su contabilizacion. Dialnet.
8(1), 143-166. Recuperado el 15 de Enero del 2017, de

https://dialnet.unirioja.es/descarga/articulo/5109381.pdf .

Resolucién de Superintendencia N° 00011-2012 (2012). Normas sobre la
presentacion de estados financieros auditados por par.te de sociedades o
entidades a las que se refiere el articulo 5° de la Ley N° 29720,
Recuperado el 30 de Enero de 2017, de

https://www.smv.zob.pe/Frm SIL Detalle.aspx?CNORMA=RSM001120

1200000&CTEXTO=.

Ruso, F. (2014). Modelo de identificacion, valoracion y divulgacion
contable del capital intelectual en la Universidad Cubana. (Tesis
doctoral). Universidad de Santiago de Compostela, Santiago de
Compostela. Recuperado el 1 de Julio del 2016, de

https://minerva.usc.es/xmlui/bitstream/10347/12005/1/rep 752.pdf.

Sarmiento, G. (2011). Andlisis de los intangibles como recursos

estratégicos en las administraciones publicas: una aplicacion al caso de

217



la Ciudad Auténoma de Melilla. (Tesis doctoral). Universidad de Granada,
Melilla. Recuperado el 30 de Junio del 2016, de

http://hera.ugr.es/tesisugr/20014740.pdf.

Soto, B. (2012). ;Qué es el ROI o retorno de inversion? Recuperado el 2

. de  Febrero del 2017, de http://www.gestion.org/economia-

empresa/34552/que-es-el-roi-o-retomo-de-inversion/.

Suarez, J. (2009). Contabilidad Prdctica. Estado de ganancias y pérdidas.

Recuperado el 2 de Febrero del 2017, de

http://www.mailxmail.com/curso-contabilidad-practica-5-estado-

ganancias-perdidas/ingresos-operacionales.
Yubero, M. (2017). Activo. Recuperado el 2 de Febrero del 2017, de

http://www.expansion.conv/diccionario-economico/activo.htinl.

218



R e

]

g

219



ANEXO N° 01: MATRIZ DE CONSISTENCIA

TITHLO: £L CAPITAL INTELECTUAL Y LOS RESULTADOS ORGANIZATIVOS DE LAS EMPRESAS DEL CALLAO ANO 2013 2015
AUTORES DELGADO FLORES JUAN CALEB - MARIA’ MADELEINE GONZALES LLAMOCA’

P ‘PROBLEMA N COBJXETIVOS & HIPOTESIS: . .. METODOLOG[A | POBLAC[ON
Problema General . .- . - j‘Ohjetwo.General | Hipbtesis Geheral - * Tlpo G - |‘Poblacién.

&Qué relacién tiene el capital Determinar la relacién que El capital intelectual tiene El tipo de |nvesttgac16n La poblacidn estd
intelectual con los resultados | tiene el capital intelectual con | una relacién directa con los utilizado en el presente | constituida por 6489
organizativos de las los resuitados organizativos de | resuitados organizativos de trabajo de investigacién | empresas de la
empresas del Callao. Afio’ las empresas del Callao. Afio las empresas del Callao. Afio | es de tipo descriptivo- Provincia Constitucional
2013-2015? 2013-2015. 2013-2015. correlacional. del Callao.

-Problemas especificos =~ .| Objetivos especificos ~ = Hipétesisespecificas . .| Disefio <000 | Muestra . & T L N
¢Qué relacién tiene el valor Determinar la relacién que El valor del capital El disefio de Se usd el muestreo no
del capital intelectual tiene el valor dei capital intelectual mediante el investigacién utilizado probabilistico, .
mediante el método intelectual mediante el método financiero del valor | es no experimental, de | especificamente el tipo .
financiero del valor método financiero del valor intangible calculado, tiene corte longitudinal. de muestra
intangible calculado, con los | intangible calcutado, con los una relacidn directa con los intencionada, a criterio.
resultados organizativos resultados organizativos resultados organizativos del investigador.La
financieros de las empresas | financieros de las empresas financieros de las empresas muestra consta de 8
del Callao. Afio 2013-20157 del Callao. Afio 2013-2015. del Callao. Afio 2013-2015, empresas de la
¢Qué relacién tiene el valor | Determinar la relacién que El valor del capital Provincia Constitucional
del capital intelectual tiene el valor del capital intelectual mediante el del Callao, las cuales
mediante el método intelectual mediante el método financiero del valor publican sus estados
financiero del valor método financiero del valor intangible calculado, tiene financieros auditados
intangible calculado, conlos | intangible calculado, con los una relacién directa con los en |la SMV y sus ingresas
resultados organizativos resultados organizativos resultados organizativos anuales ¢ activos
operacionales de las operacionales de las empresas | operacionales de las totales son iguales o
empresas del Callao. Afio del Callao. Afio 2013-2015. empresas del Callao. Afio superan las 3000 UIT.
2013-2015? 2013-2015.
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ANEXO N°¢ 02: ESTADOS FINANCIEROS (ESTADO DE SITUACION
FINANCIERA Y ESTADO DE RESULTADOS DE LAS EMPRESAS OBJETO
DE ESTUDIO 2012-2015 EN MILES DE NUEVOS SOLES)

» Estado de Situacién financiera de las empresas objeto de estudio 2012-2015
en miles de nuevos soles

2
Activos
Actives Corrientes
Efectivo y Equivalentes at
Efertivo 427363
Otros Activos Financieres 426
Cuentas par Cohrar
Comerciales {neta) 5349353
Otras Cuentas por Cobrar
{neto} 43555
Cuentas por Cobrar a
Entidades Relacionadas 42553
Anticipos 28230
inventarios 541354
Activos por impuestos a las
Ganancias
Otros Actives no Financieros 34262
Activos no Corrientes o
Grupos de Activos para su
disposicién Clasificados 0473
coma Mantenidos para la
Yenta
Total Actives Corrientes 1662605
Activos No Corrlentes
Otros Activos Financieros
inversiones en subsidiarias,
negocios conjuntos v
asociadas 691246
Otras Cuentas por Cobrar
Propiedades, Plantay
Equipo {heto) 956395
Activos Intangibles distintos
de !a plusvalia 80640
Activos por impuestas
diferidos
Plusvalla 191172
Qtros Activos no finantieros 2282
Total Activos No Corrlentes 2021735
TOTALDE ACTIVOS 3684344

Alicorp S.A.A.

Estado de Situacin Financiera ] 31 de diclernbre de 2012, 2013, 2014 y 2015
{Expresado en miles de nuevos soles)

2013

40822

428

555904

39766

72028
27886

517573

33159

9767

9019

1306758

73479

1435356

1169742

85006

246651

3014334

4321592

014 2015
16617 15175
282289 25816
486745 482166
11481 12213
18352 08546
32864 10419
508323 522384
B1G74 76580
16651 27225
14953 24087
1465958 1294611
77966 14093
2234232 2311073
1078

1238538 1201554
1142001 117519
154739 154739
3819676 3800056

5289635 5034567

Fesivos ¥ Patrimonio
Pasivos Corrlentes

Otros Pasivos Financieros

Cuentas por Pagar Comerciales

Otras Cuentas por Pagaf
Cuentas por Paéar & Entidades
Relationadas

Provisibn por Beneficios & los
Ernpleados

Oteas provisiones

Ganancias

Total Pasivos Comientes

Pasives No Comientes

Otros Pasives Financieras

Otras Cuentas por Fagar
Provisién por Beneficios a los
Empleados

Pasivos por impuestos diferidos

Tatal Pasivos No Corrientes
Total Pasivos

Patrimonio

Capital Emitide
Acciones de Inversida
Otras Reservas de Capital

Resultados Acumulados

Ctras reservas de Patrimonio

Tetal Pasrimenio
TOTAL PASIVO Y PATRIMONID

Fuente: SMV, acondicionado por los investigadores.

2012

387559

444546
28366

prics

Tod20
6045
3987

949097

633840

5679
73181

112700
1661797

847192
7388

129342

944151
94474

2022547
5684344

2013

76422

542233

50702

21052

62720
6045

758176

1300654

18525

5831
73056

1404176
2163352

847192
7388
1609G3

1031365
111392

2158240
4321592

2014

762439
725496
73918
9762
34431

6045

1612091

1455832

6519

4082
80246

1580679
3202370

847192
7388
163438

1001240
61607

2086865
5289635

2015

356060
1064767
63137
10172
45108

11461

1551305

1264508

13867

1687
63001

1343153
2394458

847152
7338

1653438

1048526
127665

2200209
5094667
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Adives

Activos Corrientas
Efectivo y Equivalentes al
Efectivo

Cuentas por Cabrar
Comerciales {pato)

Otras Cuentas por Cobrar
{neto)

Cuentas por Cobrara
Entidades Relacionadas
Anticipos

Ctros Activos no financieros
Total Activos Corrientes

Activos No Comientes
[rwersiones en subsidiarias,
negocios conjuntos y
asociadas

Cuents por Cobrara
Entidades Relacionadas
Propiedades de inversidn
Propiedades, Planta y
Equipo {neto)

Activos Intangibles distintos
dela phusvalia

Activos per impuestos
diferidos

Otros Activos no financieros
Total Activos No Corientes

TOTAL DE ACTIVOS

Fuente: SMV, acondicionado por los investigadores.

Andine Investment Holding 5.A.A.
Extado de Situacidn Financiera al 31 de diciembre de 2012, 2013, 2014 y 2015
{Exprasado en mifes de nueves soles)

w2 w3 w4 a1
265 54049 M 1558
i

13588 265 % NN

177 5914 49607 65409

To4

17 11 Bu

29642 109020 52288 87N

WHeN 5NN v
5185

175825

134855 201293 348216

41418
940 M %7 1002
98

e 91 M3 133

9%

37624 462670 547077 664342

267265 571690 599365 751474

Pasivos y Patrimanio
Pasivos Cotrigntes

Qtros Pasivos Financieros
Cuentas por Pagar Comerciales
(Otras Cuentas por Pagar
Cuentas por Pagar a Entidades

Relacionadas
Total Pasivos Comientes

‘ Pasivos Mo Corrientes

Otros Pasivos Financieros
Otras Cuentas por Pagar

Cuentas por Pagar a Entidades
Relacionadas

Total Pastvas No Corrientes
Total Pasives

Patrimanio

Capital Emitido

Primas de Emision

Otras Reservas de Capital
Resuttados Acumuladas

Total Pairimonio

TOTAL PASIVO Y PATRIMCHID

12

3827

630

984

15568
7409

8175

8420

17595
£5004

134468

it
336
0277
2282

267266

213

iy

494

58

nl
16091

iR

8431

324053
3AmL4

134469

7180
3%
16361
231546

57169¢

04

20258

840

1657

2681
25438

335954

833

336797
362233

134469

180
3%
847
137132

895365

015

68600

12t

24338
104169

385948
N4

418092
522261

134469
T1ep
1833
15741
2913

75147
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Activos

Activos Comientes
Ffectivoy Fouivatentes al
Efectiv

Cuentas por {ebrar
Comerciales {neto]

Dtras Cuentas por Cobrar
{nsto}

Cuizntas por Cobrara
Enfidades Relacionadas
Anticipos

Inventarios

Total Actives Correntes

Activos No Comierttes
(Otras Cuentas por Cobrar
Propiedades, Plantay
Equipo{neto}

Activos Intazgibles distintos
de fa plusvalia

Total Actives No Corientes

TOTALBE ACTIVOS

Fuente: SMV, acondicionado por los investigadores.

Compafifa Goodyear del Pend §.A
Estado de Situacidn Financiera al 31 de diciembre de 2012, 2013, 2014y 2015
{Expresado en miles de nuevos soles} ©

012 wd W NI

IS 45360 13504 24148

6095 9745 HeRR 12083

779 S XY S 1 YR .

A0707 TS 335G 26593
LA 1 ST S
40%7 58673 SEISC 65057
IR 35 30T 365

366

176379 199521 2112307 211200
11548

182293

10148 6748 73M
209669 219978 218554

508054 54T73¢ 333005 59389

piiit}
Pasivos y Patrimonio
Pasivas Comientes
Cuentas por Pagar Comerciales 56216

Otras Cuentas por Pagar 6914
Cuentas por Pagar a Entidades

Relacionadas - EFi)

Provision por Beneficios a los

Empleados 10854

Pasiios por Impuestos alas

Ganancias nn
. Total Pasivos Conientes o

Pasivos No Corrientes

Pasivos por impusstos diferidos 29345

Tota Pasivos No Corentes Pl

Total Pasivos 120066

Patrimonio

Capizal Emitido 76361

Acziones de Inversid mn

Ditras Reservas de Captal 15872

Resultados Acumulados 043

Total Patrimonio 387988

TOTALPASIVO'Y PATRIMONIO 508054

1013

2%
]

19499

11

3186
95804

FLHN]
B3
125109

15361
mn
1581
35120
122675

547784

14

43953
7089

13818

13340

an
asn

16321
261
lgees

19361
mn
15812
328558
446113

555005

05

24 1
11532

16289

13490

13

100230

24769
24269
124499

1185
20304
3065
351975
469330

593829
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industrias Flectro Quimicas S.4,
Estado de Situacidn Financlera al 31 de diciembre de 2012, 2013, 2014 y 2005
(Exprasado en miles de nuevos soles)

w2 A3 04 2B W2 W3 WM 05
Activos Pasivos y Patrimonio
Activos Comientes Pasivos Correntay
Flertivoy Fquivalentes ol
Hectivo IV T Y) S 1Y {iros Pasivas Financiercs 110643 768 %80 n
Qtros Activos Financieros ™M Cuentas por Pagar Comerciales 28800 3841% 25006 24233
Cuentas por Cobrar
Comerciales (neto) 1579 40842 S3nMg 45IR3 Oiras Cuzntes por Pagar B BR T 4
{Qtras Cuentas por Cobrar
{neto) 7 Wi o 19 Diros Pasivos no financieros 36
Inventarios 46764 4090 442 JpAd4 Total Pasivas Comientes 43332 46905 48771 29188

OtresActivosnofinancieros 283 196 16C 193

Total Aciivos Corlentes 040 UNM 10477 100313 Pzsivos No Corientes
Otros Pasivos Finameieres . 13 £8 Il

Activos No Corrientes . Rasivos por impuestos diferidos 7267

Diros Activos Financieros 8 Total Pasivos No Carrientes nn 69 q g

Fropiedades de Inversitn 4081 4081 4081 4081 Total Pasivos 51202 46974 48798 38188

Propiedades, Plantay

Equipo et} SS9 M08 453 45808

Qtros Actfvos no financieros 3 8 8 Patrimania

Total Activos No Comientes 60948 51197 50302 49897 Capital Emitido 047 547 S47 S04y
Acciones e lmversion ua0 upe une W
Ditras Reservas de Capital Bz Nz W 6l
Resultadas Acumulados a9 8 51 493
Total Patrimonio 113768 116967 121931 121012

TOTALDEACTIVOS 164970 163341 170773 10210 TOTALPASIVO Y PATREMONIC 164970 163041 170779 150210

Fuente: SMV, acondicionado por los investigadores.
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Activos

Activos Commientes
Hectivo y Equivalentes al
Efectivo

Cuentas por Cobrar
Comerciales (neto}

Qtras Cuentas por Cobrar
{neto}

Anticipos

Inventatios

Otros Activos no Financieros
Aetivos no Comiertes o
Grupos de Activos para s
disposicion Clasifizados
coma Mantenidos parata
Venta

Total Activos Corrientes

Activos No Corrientes
Propiedades, Plantay
Equipo {neto}

Activos Intangibies distintos
de la plusvata

Actives por impuestos
diferidos

Tatal Activos No Corrientes

TOTAL DE ACTIVOS

Fuente: SMV, acondicionado por los investigadores.

{ima GasS.A,

Estado de Situacién Financiera a 31 de diclembre de 2012, 2013, 2014y 2015
{Expresado en miles de nuevos soles)

M2 M3 AR WS
6790 12034 J61 22570
15339 15733 17451 136%%

899 818 414 864
85 4053 4101

M77 S042° S0 3L

1436 12 158 1

19422

741 36130 34707 45153

114860 108848 114681 120585

629 8 m i

1640

117129 109576 115160 120897

145070 165706 149867 166030

" Pasivos y Patrimonic

Pasivos Corrientes
Otros Pasives Financieros
Cuentas por Pagar Comerciales

(tras Cuentas por Pagar
{ngresos Diferidos

Provisin por Beneficios a los
Empleados

(tras provisianes
Total Pasivos Corrientes

Pasives No Comientes
Otros Pasivos Financieros
Ctras Cuentas por Pagar

Pasivos por impuestos tiferidos
Totel Pasivos No Corrientes
Total Pasivas

Patrimonio

Capital Emitido

Otras Reservas de Capital
Resultados Acumulados
Otras reservas de Patrimonio

Total Patrimonio

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

2042

iy

10120

381
3198

- 2669

23363

5963
28429

13810

48202

i

16286

3

53652

486
73999

146070

i

18090

17184

13158
390

106

4155
48083

2043
17343

18355

33943

87026

16286

41745

20163

486

78680

165706

014

1720

9785

19557

s

4797
13812

13998

32607

63679

53563

6753

25870

5188

149367

2015

1991

13819

7230
919

140

3438
29523

4891
14626

13970
33487
63015
53565
81
40652
486

103015

156030

225



Actives

- Activos Comientes
Efectivo y Equivalentes al
Efectivo
Otros Activos Financieros
Cuentas por Cobrar
Comerciales {neto}
(itras Cuentas pot Cobrar
{neto]
Cuentas por Cobrar a
Entidades Relacionadas
Anticipos

Inventarios
Activos por impuestos a las
Ganancias

QOtros Activos n Financieros

Total Activos Comientes

Activos No Corrientes
QOtros Actives Financieros

inversiones en subsidiarias,
negocios conjuntos y
asociadas

Otras Cuentas por Cobrar
Propiedades, Plantay
Fquipe {neto}

Activos Intangibles distintos
de la plusvalia

Plusvalia

Otros Activos no financieros
Total Activos No Corrientes

TOTAL DE ACTIVCS

Fuente: SMV, acondicionado por los investigadores.

012

So4
1278

35259

21

4088

39522

183
79628

759

1839

95484

8

7338

103488

013

1511
1

38025

1152

43292

%6

240

96327

1299

142523

15
7338

714
161833

1014

417

38076
6646

Fi]
300

46501

87610

7018
694

155236

7343

176251

Peruana de Moldeados 5.A.
Estado de Situacién Financiera af 31 de diciembre de 2012, 2013, 2014 y 2015
(Expresado en miles de nuevas soles)

015

10510

381
2356

"

51836

483
104166

8543

34

158566

7338

177735

185166 248216 267901 281941

Pasivos y Patrimenio
Pasivos Corrientes

Otros Pasivos Financieros
Cuentas por Pagar Comergiales

Otras Cuentas por Pagar
Cuentas por Pagar a Entidades
Relacionadas

Provisién per Beneficios afos
Eﬁpleadus

Otras provisionas

Pasivos por Impuestos a fas

Ganancias

Otras Pasivos no financieros
Total Pasivos Comientes
Pativos No Corrfentes

Otros Pasivos Finencieros
Pashvos por impuestos diferidos

Total Pasivos No {ormrientes
Total Pasivos

Patrimonio
Capita! Emitido

Otras Reservas de Capital
Resuitados Acumulados

Total Patrimonio

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIC

02

18785
31945

3800

7132
4779

2667

69208

5120
5543

11083
8nn

29821
6512
6802
104395

185166

013

31083
34508

155¢%

6515

2187

76253

444m
5649

54052
130305

2981
6672
81418
117911

248216

2034

3245
37414

7042

598

77798

46723
13498

60221
138020

2981
6672
£3388
129881

267301

015

20081
46356

12949

79395

41828
12548

54376
133m

25821
6672
111676
148169

281841
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Quimpas 5.4
Estado da Sttuzcién Financiera 2l 31 da diclembre de 2012, 2018, 2014 y 2018
{Expresado er milles de nuevos soles}

ik 2018
2012 013 014 L 2015* 012 013 014 us$ 205*
Activos Pasivas y Patrimonia
Activos Corrientes Pasivos Corrientes
Efectivoy Equivalentes al
Efectivo 97619 70268 3441 1471 5013 Otros Pasivos Financieros 6589 82518 51474 1353 THM8
Otros Activos Firancieros 4545 4592 1000 3408 CueniesporPagerComerciales 81433 104297 170509 44436 151660
Cuentas por Cobrar
Comerciales {neto} 56756 54568 50485 25020 85268 Otras Cuentes por Pagar 24758 10003 15826 4406 15038
Otras Cuentas por Cobrar Cuentes por Pagar a Entidades
{neto) 16861 9578 19347 5658 19282 Relacionadas 4608 15864
Cuentas por Cobrar a Provision por Beneficios a los
£ntidades Relacionadas 10499 224 Empleados 85 52 621 190 648
Pasivos por Impuestos a las '
Anticipes 746 1B32 257 935 3186 Ganancias 5194
Inventarios 7520 §0150G 108744 47304 161212 Total Pasivos Corriantes 120040 206340 24430 25033 56088
Jctivos por Impliestos a las
Ganancias 24820
Otros Activos no Financieros 5846 5694 2010 6850 PasivosNoComientes
Activos na Comrientes 0
Grupos de Actives parasu
disposicién Casificados 0664  BOBI  2747% Otros Pasivos Financieras 405660 475339 502682 190014 648518
coma Mantenidos parala
Venta
Cuentas por Pagar a Entidades
Total Activos Corrientes 28731 269244 224658 91461 311699 Relacionades B8535
Otras provisiones 672 3526 93 M0
Activos No Corrientes Pasivos por impuestos diferidos 50517 120831 127018 5771 197062
Inversiones en subsidiarias,
negocios conjuntos y
asociadas 70129 125096 40949 139554 Total Pasivos Na Comientes 513307 506641 723247 248T32 BARSI2
Otras Cuentas por Cobrar 7330 7330 2148 7320 Total Pasivas 633847 802082 967677 323765 1105010
Propiedades de lnversibn 67656  B786 29905 13906 47392
Propiedades, Planiay
Equige [neto) 240918 1076280 1381026 477622 1527736 Patrimanio
Actives Intangibles distintos
de la plusvalia 5697 5007 4419 1265 4311 Capital Emitido 101633 231683 261686 95929
Plusvalia Me61 24681 24691 8261 28453 Acciones de Inversidn 31916 38585 43583 15978
Total Activos No Corrlentes 947962 1192223 1572467 E44151 18548467 Otres Reservas de Capital 38327 /37 43N0 16211
Resuitados Acumulades 83114 243507 IME75 113284
Otras resetvas de Patrimenio 47855 106382 205834 70435
Total Patrimonio - 592846 658485 820488 311847 1061156
TOTAL DE ACTIVOS 1376693 1461467 1797165 635612 2165166 TOTALPASIVOYPATRIMONIO 1276533 1481467 1797165 635612 2166166

*Expresado en fevos sales segdn lo dispuesta en ef Reglamento de la Ley dal Impuesto a 1z Renta, articulo N* 34, inciso b}, Tipe de cambio
compra: 3.408 y tipo de cambio venta: 3.413.

Fuente: SMV, acondicionado por los investigadores.
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Activos

Artivos Comlentes
Efectivo y Equivalentes 2l
Eectivo
Cuentasportobrar
Cormerciales {nefo)
{Otras Cuentas por Cobrar
{neto)

inventarios

Otros Activos no Financieros
Activos no Cortigntes o
Grupos de Activos parasu
disposicitn Clasificados
como Mantenidos parala
Venta

Total Activos Comientes

Acfivas No Comrientes
Propéedades de Inversitn
Propiedades, Plantay
Equipo {neto}

Total Activos No Corrientes

TOTAL DE ACTIVOS

" Fuente: SMV, acondicionado por los investigadores.

212

4075

3661

84

16501

i

17316

10842

32035
&an

83125

2013

283

11657

¥

07

135

IS

4529

10842

12885
a3

25029

2014

9130

8875

143

17830

43

7600

391

10843

34076
44919

85890

Reactivos Naclonales 5.0,
Estado de Situactdin Financlera af 31 de diciembre de 2012, 2013, 2014y 2015
{Expresado enmites de nuevos soles)

2015

6053

12386

5858

12415

257

03

1)

10843

3366
45208

93061

Pasivos y Patrimonlo
Pasivos Corrientes

(tros Pasivos Fnancieras

Cuentas por Pagar Comerciales

* Otras Cusatas por Pagar

Provision por Benaficios alos
Empleados

Pasivos por Imausstos aJas
Ganancias

Tota! Pasivos Correntes

Pasivos Nlo Comientes

Pasivos por impuestos diferidos
Total Pasivos No Corrientes
Total Pasivos

Fatrimonic

Capital Emitido

(tras Reservas de Capital
Resuttados Acunnutadas
(ras reservas de Patrimonio
Total Patrimonio

TOTAL PASIVO Y PATRIMOND.

012

M
Er
959

3w
5118

7545
5
12654

17516
0
3419
701
" 781

83125

2113

P

430

38

1020

10030

JE IS
nu
1733

17516

AT

38316
12363
11698

89029

pit]

i

95

1362

312
5485

7133
1135
12600

17516

3503
45070
10201
16230

33890

015

4162

1952

1578

137
5056

£486
15552

17316
3503
3428
8062
82509

93061
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> Estado de Resultados de las empresas objeto de estudio 2012-2015 en miles

de nuevos soles

Alicorp S.A.A.

Estado de Resultados del 01 dz enero al 31 de diciembre de 2012, 2013, 2014 y 2015

(Expresado en miles de nuevos solas)

Ingreses de actividades ordinarias

Costo de ventas

Ganancia [Pérdida) Bruta

Gastos de Ventas y Distribucion

Gastos de Administracién

Ganancia {Pérdida} de |a baja en Activos Financieros
medidos al Costo Amortizado

Otros [ngresos Operativos

Qtros Gastos Operativos

Otras ganancias (pérdidas)

Ganancia (Pérdida) por actividades de operacidn
ingresos Financieros

Gastos Financieros

Diferencias de Cambio neto

Otros ingresos {gastos) de las subsidiarias, negocios
conjuntos y asociadas

Ganancias (Pérdidas) que surgen de la Diferencia
entre el Valor Libro Anterior y el Valor Justo de
Activos Financieros Reclasificados Medidos a Valor
Razonable

Diferencia entre el importe en libros de los activos
distribuidos y el importe en libros del dividendo a
pagar

Resultado antas de Impuesto a las Ganancias

Gasto por Impuesto a las Ganancias

Ganancia (Pérdida} Neta de Operaciones Continuadas

Ganancia (pérdida} procedente de operaciones
discentinuadas, neta del impuesto a las ganancias
Ganancia [Pérdida) Neta del Ejercicio

Fuente: SMV, acondicionado por los investigadores.

2012
3681343
-2737443
843900
-367903
-174198

171
14775

416745
6348
-21915
20371

-14194

407355
-149342
258013

57600
315613

2013
3838726
-2831172
1607554
-436835
-171017

22175

421777

8375
-62949
117217

-12954

237033
-79128
157905

63419
221324

2014
3926549
-2884767
1041782
-524385
-207552

3809

-171928
141726
4433
-120513
-57603

60244

28277
-17524
10753

-332
10421

2015
3913878
2828731
1085147
-596447
-211687

22506
-8631
290888
50588
-259065

-13339

110266

173338
-25750
153588

153588
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Andino Investment Holding S.A.A.

Estado de Resultados del 01 de enero 3l 31 de diclembre de 2012, 2013, 2014 y 2015
(Expresado an miles de nuevos soles)

Ingresos de actividades ordinarias
Costo de ventas

Ganancia {Pérdida) Bruta

Gastos de Ventas y Distribucidn

Gastos de Administracion
Ganancia (Pérdida) de la baja en Activos Financieros

medidos al Costo Amortizado

(Otros Ingresos Operativos

QOtros Gastos Operativos

Otras ganancias {pérdidas)

Ganancia [Pérdida) por actividades de operacién
Ingresos Financieros

Gastos Financieros

Diferencias de Cambio neto

Otros ingresos {gastos) de las subsidiarias, negocios
conjuntos y asociadas

Ganancias {Pérdidas) que surgen de la Diferencia
entre el Valor Libro Anterior y el Valor Justo de
Activos Financieras Reclasificados Medidos a Valor
Razonable

Diferencia entre el importe en libros de los activos
distribuidos y el importe en libros del dividendo a
pagar

Resultado antes de Impuesto a las Ganancias

Gasto por Impuesto a las Ganancias

Gananeia (Pérdida) Neta de Operaciones Continuadas
Ganancia (pérdida} procedente de operaciones
discontinuadas, neta del impuesto a las ganancias
Ganancia {Pérdida) Neta dal Ejercicio

Fuente: SMV, acondicionado por los investigadores.

2012
5347
-4744

603

-2026

2045
-1316

-694
732
-2056
582

-2600
117
-1483

-1483

2013
5693
-3563
130

-2145

3024
-1547

-539
19615
-8331

-148

9397
-713
9284

9234

2014
5986
-5717
269

2222

17283
-1227

14103
34054
-40264
-2782

5111
475
5586

5586

2015
10126
-7366

2760

2505

5227
42540
-46663
-g901

1197
-122
-7918

-7919
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Compafiia Goodyear del Perd 5.A.

Estado de Resultados del 01 de enero al 31 de diciembre de 2012, 2013, 2014 y 2015
(Expresado en miles de nuevos solas)

2012 2013 204 2015
Ingresos de actividades ordinarias 456009 453429 413600 423216
Costo de ventas -358498 -338740 -322135 -327155
Ganancia [Pérdida) Bruta 97511 114689 91465 55021
Gastos de Ventas y Distribucion -14688 -18645 -12340 -12670
Gastos de Administracion -21060 -28115 -26192 -31549
Ganancia (Férdida) de la baja en Activos Financieros
medidos al Costo Amortizado
Otros Ingresos Operativos 738 687 540 265
QOtros Gastos Operativos -9918 -9971 -1(389 -9722
Otras ganancias {pérdidas)
Ganancia {Pérdida) por actividades de operacion 52584 58644 43084 41945
Ingresos Financieros 5779 6994 7810 9191
Gastos Financieros -1015 -833 -976 -1029
Diferencias de Cambio neto 4754 2049 820 2922
Otros ingresos (gastos) de las subsidiarias, negocios
conjuntos y asociadas
Ganancias (Pérdidas) que surgen de la Diferencia
entre el Valor Libro Anterior y el Valor lusto de
Activos Financieros Reclasificados Medidos a Valor
Razonable
Diferencia entre el importe en libros de los activos
distribuidos y el importe en libros del dividendo a
pagar
Ragultado antes de iImpuesto a las Ganancias 52554 67754 50738 53029
Gasto pof Impuesto a las Gananclas -17069 -22035 -16256 -16856
Ganancia (Pérdida) Neta de Operaciones Continuadas 35525 45719 34482 36173
Ganancia (pérdida} procedente de operaciones
discontinuadas, neta del impuesto a las ganancias
Ganancia {Pérdida) Neta del Ejercicio 35525 45719 34482 36173

Fuente: SMV, acondicionado por los investigadores.
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Industrias Elactro Quitnicas S.A.
Estado de Resultaclos del 01 de enero af 31 de diciembra de 2012, 2013, 2014 ¥ 2015
(Expresaclo en miles de nuevos soles}

2012 2013 2014 2015
Ingresos de actividades ordinarias 264749 263581 330460 315489
Costo de ventas -241481 -236092 -295905 -300219
Ganancia {Pérdida) Bruta 23263 27439 34555 19250
Gastos de Ventas y Distribucién 9637 -11041 -11913 -12797
Gastos de Administracion -10691 -9696 -6022 -9358
Ganancia (Pérdida) de la baja en Activos Financisros
medidos al Costo Amortizado
Otros Ingresos Operativos 1352 450 513 5800
Otros Gastos Operativos -5953
QOtras ganancias {pérdidas) -9254
Ganancia {Pérdida) por actividades de operacion 4192 -2052 8180 2895
Ingresos Financieros 57 36 43 10
Gastos Financieros -1194 -929 127 -508
Diferencias de Cambio neto -5644 -1123 696 216
Otros ingresos (gastes) de fas subsidiarias, negocios
conjuntos y asociadas
Ganancias (Pérdidas) que surgen de la Diferencia
entre el Valor Libro Anterior y el Valor Justo de
Activos Financieros Reclasificados Medidos a Valor
Razonable
Diferencia entre el importe en libros de los activos
distribuidos y el importe en libros del dividendo a
pagar
Resultado antes de Impuesto alas Ganancias -2539 -4068 6300 2613
Gasto por Impuesto a las Ganancias -240 7267
Ganancia (Pérdida) Neta de Operaciones Continuadas -282% 3199 6800 2613
Ganancia (pérdida) procedente de operaciones
discontinuadas, neta del impuesto a las ganancias
Ganancia {Pérdida) Neta del Ejercicio -2828 3195 6300 2613

Fuente: SMV, acondicionado por los investigadores,
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Lima Gas §.A.
Estado de Resultados dal 61 de enero al 31 de diciembra de 2012, 2013, 2014 y 2015
{Expresade en miles de nuevos soles)

2012 2013 2014 2015

ingresos de actividades ordinarias 296481 327939 328707 307594

Costo de ventas -237167 -257967 -259545 -214291

Ganancia (Pérdida) Bruta 59314 £9972 69162 93303
- Gastos de Ventas y Distribucidn -36045 -43076 -44273 -49006

Gastos de Administracion -8027 -9188 -14572 -16139

Ganancia {Pérdida) de la baja en Activos Financieros

medidos al Costo Amortizado

QOtros Ingresos Operativos 7 1809 0429 1127

Otros Gastos Operativos

Otras ganancias {pérdidas}

Ganancia [Pérdida) por actividades de operacién 15113 19517 19746 29285

Ingresos Financieros 48 1026 4651 1290

Gastos Financieros -434 ~762 -571 -469.

Diferencias de Cambio neto : C243 -1012 -349 -366

Otros ingrescs (gastos} de las subsidiarias, negocios

conjuntos y asociadas

Ganancias (Pérdidas) que surgen de la Diferencia

entre el Valor Libro Anterior y el Valor Justo de

Activos Financieros Reclasificados Medidos a Valor

Razonable

Diferencia entre el importe en libros de los activos

distribuidos y e} importe en libros del dividendo a

pagar

Resultado antaes de Impuesto a las Ganancias 15170 18769 23477 20740

Gasto por Impuesto a tas Ganancias -4790 -6858 -5469 -0288

Ganancia {Pérdida) Neta de Operaciones Continuadas 10380 11911 18008 20452

Ganancia {pérdida) procedente de operaciones

discontinuadas, neta del impuesto a las ganancias

Ganancia (Pérdida) Neta del Ejercicio 10380 11911 18008 20452

Fuente: SMV, acondicionado por los investigadores.
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Peruana de Moldeados 5.A.
Estado de Resultados dal 01 de enero al 31 de diciembre de 2012, 2013, 2014 y 2015

{Expresado en miles de nuevos soles)

Ingrasos de actividades ordinarias

Costo de ventas

Ganancia {Pérdida) Bruta

Gastos de Ventas y Distribucion

Gastos de Administracion

Ganancia {Pérdida) de la baja en Activos Financieros
medidos al Costo Amortizade

QOtros Ingresos Operativos

Otros Gastos Operativos

Otras ganancias {pérdidas}

Ganancia {Pérdida) por actividades de operacién
Ingresos Financieros

Gastos Financieros

Diferencias de Cambio neto

Otros ingresos (gastos) de las subsidiarias, negocios
tonjuntes y asociadas

Ganancias (Pérdidas) que surgen de la Diferencia
entre el Valor Libro Anterior y el Valor Jusio de
Activos Financiercs Reclasificados Medidos a Valor
Razonable

Diferencia entre el importe en libros de los activos
distribuidos y el importe en libros del dividendo 2
pagar

Resultado antes de Impuesto a las Ganancias

Gasto por Impuesto a las Ganancias

Ganancia (Pérdida) Neta de Operaciones Continuadas
Ganancia {pérdida) procedente de operaciones
discontinuadas, neta del impuesto a las ganancias
Ganancia [Pérdida) Neta del Ejercicio

Fuente: SMV, acondicionado por los investigadores.

2012
233001
-157833
73168
-24809
-9185

58
-3738

37494
128
-1520
976

37078
-10193
26885

3252
30137

2013
272382
-185197
87183
-75983
9441

4
-8/

51029

1m
-3649
-5340

42151
-12995
29156

29156

2014
299172
-211393
877179
-30862
-11005

2377
-336

47933

190
-4498
-4649

38976
-13493
25483

25433

2015
324024
-226684
97340
-32990
-13349

3499
-1148

53382
125
-5328
-908

47241
-12220
3502

35021
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Quimpac 5.4,

Estado de Resultados del 01 de enero al 31 de diciembre de 2012, 2013, 2014y 2015
{Expresado en miles de nuevos solas)

‘ Inpresos de actividades ordinarias
Costo de ventas
Ganancia {Pérdida) Bruta
Gastos de Ventas y Distribucién
Gastos de Administracion
Ganancia {Pérdida) de la baja en Activos Financieros
medidos al Costo Amortizado
Ctros Ingresos Operativos
Otros Gastos Operativos
Otras ganancias [pérdidas)
Ganancia (Pérdida} por actividades de operacion
Ingrasos Financieros
Gastos Financieros
Diferencias de Cambio neto

Otros ingresos (gastos) de las subsidiarias, negocios
conjunios y asocizdas

Ganancias (Pérdidas) que surgen de la Diferencia
entre et Valor Libro Anterior y el Valor Justo de
Actives Financieros Reclasificados Medidos 2 Valor
Razonable

Diferencia entre ef importe en fibros de Ios activos
distribuidos y el importe en fibros del dividendo a
pagar ‘
fesultado antes de Impuesto a las Ganancias
Gasto por impuesto 2 [as Ganancias

Ganancia {Pérdida) Nete de Ogeraciones Continuadas
Ganancia (pérdide) procedente de operaciones
discontinuadas, neta del impuesto a las ganancias
Ganancia (Pérdidaj Neta del Ejercicio

2012
472160
-191256
180304
-27786
-38880

1608
-1026

114720
1351
-14916
22314

-552

11009
133936
-39359

24377

94377

2013
471844

-286615

175199
-20765
-39385

2161
-4812

103398

3093
-10892
-34340

3313

14581
79168
23333
33833

53833

2014
500188
337449
171738
-47098
-33862

11550
-2868
94461

-21513
-37357

10554

21055

67240
-17648
258562

43592

015
187614

-129317

58297
4610
11328

3641
-1493

34507

-10752
5807

goo2

3e24

40088
-i7112
23976

22976

2015*
640327
-441359
193968
-40854
-33662

12427
-5096

117772

-36697
19319

13557

12369

136820
-58403
78417

78417

*Expresado en nuevos soles aplicando el tipo de cambio venta 3.413 al cierre del periodo 2015, publicado

por fa SBS.

Fuente: SMV, acondicionado por los investigadores,
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Reactivos Nacionales 5.A.

Estado de Resultadas del 01 de enero al 31 de diciembre de 2012, 2013, 2014 y 2015
(Expresado en miles de nuevos soles) '

Ingresos de actividades ordinarias
Costo de ventas

Ganancia {Pérdida) Bruta

Gastos de Ventas y Distribucion
Gastos de Administracion

Ganancia {Pérdida} de la haja en Activos Financieros
medidos al Costo Amortizado

Otros Ingresos Operativos

Otros Gastos Operativos

Otras ganancias (pérdidas)

Ganancia {Pérdida) por actividades de operacidn
Ingrescs Financieros

Gastos Financieros

Diferencias de Cambio neto

Otros ingresos (gastos) de las subsidiarias, negocios
conjuntos y asociadas

Ganancias (Pérdidas) que surgen de la Diferencia
entre el Valor Libro Anterior y ef Valor Justo de
Activos Financieros Reclasificados Medidos a Valor
Razonable

Diferencia entre el importe en libros de los activos
distribuidos y el importe en libros del dividendo a
pagar

Resultado antes de Impuesto a las Ganancias

Gasto por Impuesto a las Ganancias

Ganancia (Pérdida) Neta de Operaciones Continuadas

Ganancia {pérdida} procedante de operaciones
discontinuadas, neta del impuesto a las ganancias
Ganancia (Pérdida) Neta del Efercicio

Fuente: SMV, acondicionado por los investigadores.

2012

- 39832

-28244
11688
-201
-2481

-3109
219

4245

315
-118
-580

3863
-2068
1795

1785

2013
49660
-37778
11882
-1962
-3317

-374
. B

6252
177
-1€5
161

6365
-1872
4383

4353

2014
61562

-46935

14627
-1666
-3838

45

9172
106
-180
525

9623
-2869
6754

6754

2015
50551
-35682
14869
-1953
-4125

81

9512

54
-122
2059

11603
-3251
8352

8352
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ANEXO N° 03: RETORNO SOBRE ACTIVOS (ROA) PROMEDIO DE LA INDUSTRIA (%)
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Fuente: Elaboracién propia de los investigadores. a partir de los Estados financieros (Estado
auditados y publicados en la SMV.

237



ANEXO N* 04: REQUERIMIENTO DE INFORMACION SOBRE EMPRESAS DEL CALLAO A LA
MUNICIPALIDAD PROVINCIAL DEL CALLAO

» Solicitud dirigida a la Municipalidad Provincial del Callao

»memﬂr DMOPRINT 1XADAQ ' i !1
I orom  Gestin ; OADRLE ol
EWT Type: OTROS PROCEDIMIENTOS HO SOLICITO: Dircctorlo de empresas del Callan con .

fines cormauvo;

Br. ALCALDE DE LA wﬁb PROVINCIAL DEL CALLAO

Al
Juon Seiomoyor Gm:h %ﬁ'& W E
ATENCION: Gerenela de Licenclas y Autorizaciones : 'I' i !
i :
Da puestrn mayor consideracion. : ‘ ‘

Yo, joan Caleb Delgado Flores, identlficado con DNIN® 47491238, domicillado en Urh.
v, Palomine MZ R LOTE 7-Av. Pérz Saimon-Callio; y Maris Medaleine Gonrales
Llamocn, Identifleada con DNI N° 70904853, domiciliada en Jr. Corlos B, Tistn 490 + [
Cercndo de Lims; ante Ud., con ¢l debido respeto nos proscitamos ¥ exponemns lo

siguiente; !
!

i

PR st

Lisiando aosotros realizando un trabnjo de invesiigacion parn obtener o thilo profesional dé
comador piblico en 18 Universidad Nactonal del Callao, requetimos Informacién respecio | -

del Ditectorio de cimpresas del Calleo, detaltado por nimero dé trabajadores y emtegorizado]| [ |
pot inmafio de empresa (Micro, Pequeia, Mediana y Gran empresa) del aho 2015, pami (1) ;
{levar a eabo nuestra investigaclin, , ko i]8

Sin oo particviar, agrodecemos su comprenslién y quedamos o 1a rospuesta da 1 atenclon i
nuestra solictiud, ;

Catlno, 6 de febroro del 2007 | |

(
Ateniamenie, i E
S |
ﬂgm . @m Mfs{ﬂ : E | ‘
Juan Caleb Delgado Flores Matis Madéicine Gonzales Lismoos
DNI: 47491238 DNL: 70903853
f
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» Respuesta de la solicitud presentada a la Municipalidad Provinclai del Callac

MUNTCIPALIDAD PROVINCIAL DEL CALLAC
iR X kAL DF BESaRRoLLD HtAL Y
CONTREILT AT

fole )

SENDRES

BELOCADDFIORES JUAN CALED

AV PERIZZ SALNONMANZARA R AOTE T URH: FALOMING
Fu s T1iv

Refwenchir  Bapecione O IID00T0508
Fs gt tivigione o ntted, pore saliitarlo cordiaimente v en wieadn of expedionts di ln refereneia,

campitng opn amar an CI sobre I empreses reglitrodey en kt dtriedivetdn de le Munklpoliddd
Fravinclal el Callag,

Espervinita hiber miondieht lo requerltha, jie Siuseidhp dé nstod

Aresterente,

LONINCIA GENCRAL DT DLEARROLLO RCONDIMCDLOCAL Y COMERLIMIZATION
GEREMEIA bl LICENCIA Y AUTORIZALIINES
b, Par FOHIAR N* 132 ~ Caan $Pag, Web: wer Aokl gobpe -
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