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Extracto:

AuNQUE existe un amplio acuerdo acerca de que en la economfa actual
los principales recursos competitivos son la innovacién y el talento, méds
que los capitales fisico y financiero, no hay un método objetivo para la
medida de estos nuevos tipos de capitales.

Para contribuir a atenuar esta importante carencia, se propone un méto-
do estadistico objetivo, contrastado y préctico, que permite: a) medir el
capital humano, o cualquier otro capital intangible, de una empresa, y
b) establecer cudles son los factores que determinan su formacién, asf
como en qué medida contribuyen a ella.

De esta forma, los responsables en las distintas instituciones pueden
conocer qué medidas tomar para optimizar los resultados, en este impor-
tante aspecto de su gestién, facilitdndoles asi la toma objetiva y acerta-
da de decisiones.

Como aplicacién, en esta investigacion se construye un indice de capi-
tal humano (ICH), mostrandose su aplicacién en una muestra significa-
tiva de empresas manufactureras espariolas.

Alo largo del estudio se contrastan y analizan las claves de un nuevo
paradigma econémico, que avanza desde la economia industrial a la eco-
nomia del conocimiento con sus implicaciones y efectos: la importancia
del capital humano y de su gestién eficiente en el contexto que pro-
mueven las tecnologifas de la informacién y de la comunicacién. Ademas,
se analizan la importancia del capital humano y de su gestién eficiente
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en el contexto que promueven las tecnologias de la informacién y de la
comunicacién, se revisan los estudios que relacionan la gestién de los
Recursos Humanos con los resultados empresariales y, finalmente, se
evaltan empiricamente la productividad y eficiencia del capital huma-
no en la empresa industrial espafiola con los datos proporcionados por
la Encuesta de Estrategias Empresariales (ESEE).

Los resultados ponen de relieve la importancia del esfuerzo innovador
en la acumulacién de capital humano por parte de las empresas. Empresas
con mayor personal destinado a I+D ofrecen mayores valores del indi-
ce. Ademads, otras variables como la duracién de la jornada laboral, la
politica de formacion por parte de la empresa hacia los trabajadores o la
productividad ejercen una influencia positiva y significativa sobre el
ICH. Se revelan como factores predominantes: la innovacién, el perso-
nal destinado a I+D, la duracién de la jornada laboral, la politica de for-
macién por parte de la empresa hacia los trabajadores y la productivi-
dad.

Como conclusién se establece que la clave del éxito empresarial radica
actualmente en la capacidad de innovar, la cual no s6lo se consigue con
el capital fisico, sino con el talento de los empresarios y profesionales y
con la mejora del rendimiento humano.
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1. HACIA UNA NUEVA ECONOMIA BASADA EN EL CONOCIMIENTO: ALGUNAS
REFLEXIONES

En la actualidad se acumulan los sintomas de superacién del capitalismo post-industrial, basa-
do en la preponderancia del sector servicios tradicionales y de las grandes corporaciones con poder
de mercado, y se adivina una nueva estructura productiva, con un factor preponderante —el conoci-
miento— que tiene unos canales de difusién muy potentes, las nuevas tecnologias de la informacién
y la comunicacién (TIC) L.

Adicionalmente, y en paralelo, se ha afiadido un nuevo fenémeno: la globalizacién 2. Planteado
asi, entendemos que la economia del conocimiento es un concepto mas amplio que el de nueva eco-
nomia, aunque algunos autores tienden a identificarlos dada la existencia de multiples variables
comunes. De hecho, algunas actividades y empresas del sector industrial —es de esperar que cada
vez sean mas— son intensivas en conocimiento y participan de este concepto.

Por otro lado, dentro del sector de las TIC existe un notable componente industrial (piénsese
por ejemplo en la industria del hardware, telefonia, material de oficina, equipos digitales, etc.).

La caracteristica esencial del cambio es la aparicién de un nuevo y emergente factor de pro-
duccién: el conocimiento, que tiende a desplazar a los factores cldsicos: tierra, trabajo y capital (véase
la figura niimero uno).

A ello no puede ser ajeno ni la empresa industrial —aunque la mayor parte de su produccién
siga siendo de bienes fisicos— ni los recursos humanos y sus métodos de gestion, al cambiar los reque-
rimientos de conocimientos, habilidades y competencias por parte del sistema productivo.

La economia del conocimiento no es, por tanto, privativa de las actividades del sector servicios.

' Ya Daniel BELL reconocfa en la década de los setenta el avance de las economias basadas, fundamentalmente, en la indus-
tria manufacturera hacia economias post-industriales, en donde el énfasis en la produccién de bienes irfa disminuyendo
en beneficio de la produccién de conocimiento.

2 Globalizacién y tecnologia se refuerzan mutuamente: si la primera es consecuencia de la segunda, un mercado global y,
por tanto, mds competitivo acelera el proceso de innovacién tecnoldgica consolidando el nuevo marco global.
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Figura 1. De la economia agricola a la economia del conocimiento.
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FUENTE: GOREyY y DORAT (1996) y BUENO (1999).

Desde el punto de vista empresarial, los principales recursos competitivos son factores intan-
gibles 3 como la innovacion y el talento, mas que el capital fisico y financiero. Como afirma JERICO
(2001): «cada producto que compramos contiene una mayor proporcién de activos inmateriales y,
en el &mbito de la competencia entre empresas, la diferenciacién proviene de los intangibles produ-
cidos por el talento de los profesionales, su creatividad y la relacién con los clientes, siendo la ven-
taja competitiva basada en la reduccién de costes mds quebradiza que nunca».

La creciente importancia de la economia basada en el conocimiento 4 —que en el &mbito de la
OCDE llega a suponer mas de un 50% del PIB y de la produccién empresarial— proviene de la con-
fluencia de una serie de factores: los avances cientificos y tecnoldgicos, el crecimiento de las TIC,
la globalizacion y los cambios en la demanda.

3 La revalorizaci6n e importancia de los activos intangibles es una de las manifestaciones destacadas de la economia del
conocimiento. Las empresas se han dado cuenta de nuevas formas de creacion de valor a través de activos intangibles
tales como: marcas, capital humano, propiedad intelectual, relaciones con los proveedores y con los consumidores, etc.
En MENENDEZ y MONTES (2002) se estudia este fenémeno.

4 Segiin la OCDE, las economias basadas en el conocimiento —Knowledge Based Economy (KBE)— son aquellas funda-
mentadas en la produccién, distribucion y uso del conocimiento y de la informacién. En esta definicién se reconoce impli-
citamente que el conocimiento es un factor de produccion.
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En la transicion hacia economias basadas en el conocimiento se detectan, fundamentalmente,
los siguientes cambios detallados en el cuadro nimero uno:

¢ Aparicién de nuevas actividades econdmicas y modificacién de la estructura sectorial de
las economias. Surgen sectores y empresas intensivas en conocimiento.

* Transformacién de los patrones de inversién que implica un crecimiento de ésta en intan-
gibles como I+D y en otros activos relacionados con la innovacién.

* Mayor cualificacién profesional generalizada en todos los sectores.

* Incremento de las exportaciones de productos de alta tecnologia.

CUADRO 1. CAMBIOS EN LA SOCIEDAD INDUSTRIAL HACIA
LA SOCIEDAD DEL CONOCIMIENTO

Analdgico Digital o numerico
Transistores Microprocesadores

Tratamiento de datos
Maquinas de calcular
Softwares cerrados
Ordenadores aislados
Multimedia

Saturacién informativa
Continentes

Gamas estables de productos
Productos con servicios
Grupos geograficos

Coste

Mercados basados en la oferta
Mercados nacionales
Mercados de masas
Creacion-Produccion-Difusion
Culturas nacionales
Jerarquias

Tratamiento de la informacion
Maquinas de comunicar
Softwares abiertos

Redes de ordenadores

Plurimedia

Agentes inteligentes

Contenidos

Evolucidn rapida de los productos
Servicios con productos

Grupos virtuales

Valor

Mercados basados en la demanda
Mercados globales

Mercados segmentados
Creacidn-Difusion-Produccién
Culturas mestizas

Redes

FUENTE: CARTIER (1999).

Las TIC expanden el conocimiento y disminuyen el riesgo de muchas decisiones econémicas.
Ademads de aumentar la produccién por unidad de tiempo, reducen incertidumbres y contribuyen al
desarrollo de nuevos productos y servicios que aumentan la riqueza nacional.

A titulo ilustrativo, en el cuadro nimero dos se delimitan los sectores que integran las TIC,
distinguiendo entre actividades manufactureras y de servicios; y en el nimero tres se ofrece una
panoramica mas exhaustiva de las mismas.
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CUADRO 2. EL SECTOR DE LA INFORMACION Y LAS COMUNICACIONES

EL SECTOR DE LA INFORMACION
Y LAS COMUNICACIONES: DEFINICIONES

Manufacturas

Méguinas de oficina, contabilidad y equipes infermatices

Hilos y cables aislados.

Wahwlas, lubos ¥ otros companentes electranicos.

Transmisares de televisidn y radio, y oparatos para telefonia y telagra-
fia con hiles,

Recepiores de television y radio, y oparatos de grabacién y reprocuc-
cién de sanido y video.

Instrumentos ¥ aplicaciones de medician, verificacion, ensaya ¥ nave-
gacién

Equipos de control de procesos industricles

Servicios
Comarcic mayorista de moquinaria, equipes y materiales.
Alguiler de magquinas ¥ equipes de oficina.
Vanta minorista de equipos de oficina y material informatico
Telecomunicaciones.
Actividodas informaticas y relacienodas.
Emisiones de radic y felevision.

MOTA: Las principales diferancios enfre ambas definiciones se concentran en el
comercio minarista de equipas de cheine ¥ material informétics v lo difusidn de
programas oudicvisuales, los euales no awan incluidos an lo definicstn de la OCDE

FUENTE: OCDE (2000) y US Department of Commerce (2000).

CUADRO 3. EL SECTOR DE LAS TECNOLOGIAS DE
LA INFORMACION Y LA COMUNICACION

Proveedores de servicios Buscadores/ portales Centros de validacién y registro
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FUENTE: BANEGAS (2003).
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Desde el punto de vista de la teorfa microecondmica, la competencia imperfecta parece ser
inherente también a la economia del conocimiento: las ventajas iniciales adquiridas por la pronta
aplicacién y explotacién del conocimiento —la llamada curva de aprendizaje— se convierten en per-
manentes e irreversibles.

2.LOS RECURSOS HUMANOS EN LA ECONOMIA DEL CONOCIMIENTO: NUEVA ECO-
NOMIA, NUEVAS COMPETENCIAS

La economia y la empresa basada en el conocimiento demandan habilidades y competencias
distintas de las tradicionales de la Economia Industrial 3.

Algunas de ellas son instrumentales, pero otras son intrinsecas a las personas (habilidades
comunicativas, capacidad para el trabajo en equipos interdisciplinares, gestién del tiempo, fluidez
en el andlisis de informacion, capacidad para compartir el conocimiento, etc.) ©.

Nuestra atencion se centrard, a continuacion, en analizar en el contexto de la nueva economia
del conocimiento, algunos cambios que se estdn produciendo en el mercado de trabajo y la respues-
ta con que las empresas estdn afrontando estos cambios para, finalmente, reflexionar sobre las inte-
rrelaciones entre tecnologia y capital humano.

Situdndonos en el mercado de trabajo, destacamos las siguientes tendencias:

1. La tecnologia, la globalizacién y el aumento del sector industrial y de servicios intensivos
en conocimiento han convertido al trabajo, entendido como mano de obra fisica y esencial
en la Economia Industrial, en un factor de produccién secundario en las economias occi-
dentales actuales, en beneficio del talento.

2. El trabajo se estd concretando cada vez en mayor medida en produccién intangible inten-
siva en conocimiento, pero incluso la produccion tangible tiene un mayor componente de
conocimiento 7.

3. En coherencia con lo anterior, los trabajos relacionados con el conocimiento estdn aumen-
tando (8 de cada 10 trabajos nuevos que se crean en las economias avanzadas correspon-
den a este tipo segtin la OCDE).

5 Ademds, recuérdese que muchas industrias y sectores de la Vieja Economia se han convertido en parte de la Nueva
Economia.

6 En DELORS (1996) se describen nuevas habilidades basicas agrupadas en cuatro categorias: aprender a ser, aprender a
saber, aprender a hacer y aprender a convivir.

7 Actualmente, el 70% del valor de los automéviles es intangible y la cifra se eleva al 85% en los bienes de alta tecnologia
(como microprocesadores, CDs, etc.)
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4. Cada vez es mayor el porcentaje de trabajos que exigen conocimientos y habilidades con
los ordenadores (la alfabetizacién digital), tal como se muestra en los correspondientes
informes de la OCDE.

5. Los niveles de formacién, cualificacion media y competitividad de la fuerza laboral son
cada vez mayores 8.

6. Existe una creciente competencia entre sectores y entre empresas por los trabajadores del
conocimiento. De ahf la importancia que estdn adquiriendo las politicas de atraccioén y de
retencion del talento.

7. Se estd intensificando la dualidad del mercado de trabajo entre, por un lado, un nimero cre-
ciente de trabajos que exigen mayores competencias y conocimientos y que ofrecen altos
salarios y, por otro, trabajos que requieren poca cualificacién y con muy bajos salarios,
junto con la disminucién de las categorias profesionales intermedias (the middle job).

A su vez, las empresas tienen que afrontar estos cambios:

1. Cambiando el centro de atencién desde el capital financiero hacia el capital humano.

2. Definiendo los requerimientos de capital humano, para alinearlos y apoyar a los objetivos
empresariales.

3. Aplicando politicas de atraccién, retencidn, incentivo y retribucion del talento humano.
4. Innovando y maximizando la inversién en tecnologia.

5. Aumentando la productividad y el valor de las acciones.

Ya en la famosa, aunque hoy lejana, frase de SoLow (1987), convertida en paradoja, «la era
de los ordenadores puede verse en todas partes salvo en las estadisticas de productividad» podemos
detectar la preocupacién por la relacién entre innovacidn y tecnologia con la productividad (en este
caso por la aparente poca relacion existente). Podemos razonar siguiendo a GORDON (1998), que
«algo malo pasa con los ordenadores» en el sentido de que muchas actividades del sector servicios
son inherentemente inmunes a los aumentos de la productividad derivados del uso de ordenadores,
debido fundamentalmente a que éstos se tienen que interrelacionar con las personas. Quiza enton-
ces debiéramos decir como SOLANS (2000) que «algo malo pasa con las personas en sus relaciones
con los ordenadores».

8 Para Peter DRUCKER, el incremento de la cualificacién media de la poblacién es el origen de la Economia del
Conocimiento.
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Para maximizar la inversion en tecnologia, hay que procurar que las personas —el factor huma-
no— la usen eficazmente 9. Consideremos algunos principios claves para ello:

1) Integrar los sistemas para facilitar el acceso de los trabajadores a la informacién.

Por ejemplo, utilizando portales de empleado para proporcionar a éstos un tnico punto de
acceso a todos los recursos que necesitan para realizar sus tareas.

2) Asegurar que el disefio de la tecnologia se ajusta a las caracteristicas y necesidades
reales de los usuarios finales.

Con ello aumentamos el grado de aceptacion de los sistemas, se reduce la curva de aprendi-
zaje y mejoraremos la productividad.

Una mejora del rendimiento del capital humano de determinados departamentos (Recursos
Humanos, call-centers, redes comerciales, etc.) puede tener un rdpido y significativo impacto en los
resultados del negocio.

3) Aplicar la tecnologia a los colectivos con mayor impacto en resultados.

Uno de los usos mds frecuentes de la tecnologia es el de optimizar funciones internas (por
ejemplo proporcionar un conjunto integrado de herramientas para la gestién de todo el ciclo de vida
de un empleado, desde el reclutamiento hasta la formacién).

4) Utilizar la tecnologia para optimizar los procesos.

Hoy en dia las tecnologias e-learning hacen posible que el aprendizaje sea continuo, y esté
integrado en el trabajo diario.

5) Asegurarse que los recursos estan capacitados y dispuestos a utilizar la tecnologia.

3.INDICADORES DE GESTION DEL CAPITAL HUMANO Y DE SUS RESULTADOS

Dada la heterogeneidad, en cuanto a su procedencia y enfoque, de los distintos indicadores
tanto relacionados con el capital humano como con los resultados de su gestién, hemos decidido
agruparlos en dos tipos: en primer lugar, comentaremos una serie de indicadores bdsicos relaciona-

9 En los tltimos afios, las organizaciones han hecho importantes inversiones en tecnologfas de la informacién, que les han
ayudado a racionalizar los procesos, reducir costes y han proporcionado a los directivos una visién integrada del nego-
cio. Pero estos tltimos se enfrentan a la creciente necesidad de obtener mas de su tecnologia: mejorar la capacidad de la
organizacion para captar clientes, incrementar su eficiencia y moverse a mayor velocidad.
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dos con la gestién del capital humano. Dentro del segundo grupo de indicadores, hemos seleccio-
nado aquellos indicadores mds significativos para los objetivos de esta investigacion provenientes
de los modelos de capital intelectual.

Indicadores basicos de gestion del capital humano.

1) Nimero de personas

Es, y ha sido siempre, el indicador méds bésico relacionado con el capital humano de una empre-
sa. Se desglosard el nimero total de personas que integran la organizacion en tres niveles:

1. Unidad de negocio o de coste.
2. Area o departamento.

3. Tipo de trabajo.

A partir de esta foto fija, es conveniente realizar un seguimiento mensual de la evolucién de
esta informacion, correlaciondndola con algtin otro indicador de desempefio organizativo (ingresos
generados, productividad, horas extras, etc.).

Lo interesante seria identificar relaciones o, en su caso, ausencia de relacion entre el nimero
de personas y las distintas variables que se consideren.

Ademas, podremos revisar el grado de precision de nuestros sistemas de planificacion de per-
sonas (sobre o infradimensionamiento), y cémo los factores que en ella influyen (bajas por enfer-
medad, previstas o no, rotacidn, jubilaciones, etc.) influyen en los resultados de desempefio organi-
zativo y en la eficiencia de cada departamento o unidad de negocio.

2) Rotacion

Analizando la rotacién, voluntaria o no, unidad de negocio a unidad de negocio, departamento
a departamento, ficilmente pueden identificarse patrones que nos dirdn mucho de la moral de los emplea-
dos y sobre el estilo de gestion de los Recursos Humanos; especialmente si hacemos una segunda seg-
mentacion por posiciones o personas criticas, edad, antigiiedad en la funcidn, tipo de trabajo y sexo.

Midiendo la rotacién, voluntaria o no, de las personas que se han incorporado recientemente
y vinculdndola a la fuente de reclutamiento, podremos determinar la calidad y valor de la fuente.

La rotacién no deseada de personas clave puede convertirse en un indicador adicional de la
capacidad de los supervisores y directivos, como gestores de personas y, en consecuencia, estar pre-
sente en su evaluacion del desempefio.
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3) Coste por persona

El coste medio por persona de las diferentes iniciativas relacionadas con la gestion del capi-
tal humano (salarios, incentivos, premios, revisiones de sueldo, beneficios, formacion, etc.) desglo-
sado por unidad de negocio/departamento nos permitird valorar el valor de retorno de la inversion
en capital humano al correlacionar este dato con el desempefio del negocio o departamento (ingre-
sos generados, productividad, reduccién de costes alcanzada, etc.) 10,

4) Absentismo

Es uno de los indicadores relacionados con la apreciacion objetiva de la motivacién y del clima
laboral.

Serd importante realizar un seguimiento desglosado de la incidencia 1! —que no deberia ser
superior al 1%—, duracién media e impacto econdémico (costes directos para la empresa y significa-
cién: coste por persona y porcentaje del coste por absentismo sobre masa salarial).

La observacion y seguimiento de esta informacién deberia ser tomada como punto de partida
para la planificacion de acciones de mejora (programas de conciliacion entre la vida personal y pro-
fesional, programas de salud, politica de promocién interna, etc.).

5) Ratio de promocién interna

La gestion del mercado interno de trabajo se ha convertido en una prioridad de la funcién de
Recursos Humanos si se considera:

1. La necesidad de ofrecer desarrollo profesional a las personas con mejor desempefio y poten-
cial, ya que, en un momento de reactivacién del mercado de trabajo, aquellos que no encuen-
tren oportunidades dentro, las buscaran fuera.

2. El ahorro de costes que esta préctica supone, el eliminar tanto los riesgos como los costes
directos de reclutamiento y seleccion, especialmente en el caso de niveles directivos 12.

Ademads, los programas de movilidad interna tienen un efecto positivo sobre la motivacién de
los empleados.

10 Por ejemplo, es de esperar que el valor de retorno del coste de una determinada accién formativa se pueda identificar con
un cierto incremento de la productividad o de ingresos del drea de aquellas personas que han asistido a la accién forma-
tiva con respecto a los que no lo han hecho.

11 Porcentaje de personas que, en el periodo considerado, incurren en algtin tipo de ausencia no planificada sobre el total de
personas de la unidad de negocio/departamento.

12 Whirpool, que en 2003 realizé més de 160 contrataciones internas (aproximadamente la mitad de sus posiciones abier-
tas), registré un ahorro directo de un millén de délares en costes de reclutamiento.
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Mantener el talento conocido tendrd mucho que ver con la capacidad de las organizaciones
para asegurarse sus niveles de productividad actuales o requeridos en el futuro. Piénsese que para
ocupar una vacante, el tiempo medio para que la persona adquiera el nivel de competencia necesa-
rio para desempefiar eficientemente su trabajo se duplica, cuando la cobertura de esta funcién se rea-
liza a través de una contratacion externa.

Habré que seguir dos indicadores: el porcentaje de vacantes internas que se cubren mediante
promocién o nombramiento interno (desglosado por departamentos, dreas o unidades de negocio),
y la consolidacién de ahorros anuales que estas practicas reportan a la organizacion.

Indicadores provenientes de los modelos de capital intelectual !3.

1) Gasto en TIC/empleado (en euros).

2) Rendimiento de las TIC/empleado.

3) Gasto en desarrollo de competencias por empleado (en euros).
4) Gasto en formacién/empleado (en euros).

5) Proporcién de empleados menores de 40 afios.
6) Recursos de I+D/recursos totales (%).

7) Participacion en horas de formacién (%).

8) I+D invertida en investigacion bésica (%).

9) I+D invertida en disefio de productos (%).

10) I+D invertida en aplicaciones (%).

11) Indice de empleados con responsabilidades.
12) Promedio de afios de servicio en la empresa.
13) Numero de mujeres directivas.

14) Indice de motivacién (%).

15) Promedio de edad de los empleados.

16) Tiempo de formacién (dias/afio).

13 Para un mayor detalle de cada uno de ellos (y de otros adicionales), asi como de las categorias a las que pertenecen,
consultese EDVINSSON y MALONE (1999).
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17) Competencias del personal en TIC.
18) Nimero de empleados a tiempo parcial.
19) Porcentaje de directivos con estudios superiores.

20) Rotacién de los empleados (%).

4. ELDESARROLLO DEL CAPITAL HUMANO EN LA EMPRESA: SUIMPACTO SOBRE
LOS RESULTADOS EMPRESARIALES

A partir de las contribuciones de SCHULTZ (Investment in Human Capital, 1961) y BECKER
(Human Capital, 1964), se desarrolla la teorfa del capital humano y los fundamentos de la econo-
mia de la educacién. Los economistas del capital humano presentan el proceso educativo y forma-
tivo como una inversion que, al aumentar las habilidades y capacidades productivas personales, se
traducird en incrementos de productividad. Los datos sobre el valor econémico de la educacion se
obtienen a partir de los célculos de las tasas de rendimiento (privadas y sociales), aplicando técni-
cas de andlisis coste-beneficio.

Aunque la teoria del capital humano se estanca en las décadas de los setenta y ochenta, la
creciente incorporacién de las TIC al sistema econémico —que exige una mayor cualificacion de
los trabajadores y nuevas demandas de formacién—, la importancia de las actividades de I+D y
el protagonismo que estd adquiriendo la creacién y gestion del conocimiento y del capital inte-
lectual, revitalizan el interés por el estudio de la cualificacién de los recursos humanos —espe-
cialmente en el 4mbito de la empresa— y su aportacion a la productividad, a la competitividad y
a la creacion de valor.

Sin embargo, nuestro desconocimiento de la aportacion de las empresas y de la formacion en
el puesto de trabajo a la produccién de conocimientos sigue siendo considerable, y el escepticismo
que ha predominado en muchos empresarios sobre el rendimiento de la formacion en la empresa y
el cardcter de inversién enigmadtica que aun conservan este tipo de inversiones han sido notables 14.
Lamentablemente, hay pocas estadisticas fiables sobre la inversidn total de conocimientos y de téc-
nicas que se adquieren en el trabajo; pero algunos célculos indirectos sugieren que tales inversiones
pueden rivalizar en importancia con las inversiones para la adquisicién de conocimientos en el sis-
tema educativo reglado (BECKER, 1993).

14 También son confusos los datos globales a nivel de economias. Como afirma BECKER (1993): «Creo que mds del 20% de
los recursos totales de una economia se destinan a inversiones de alguna modalidad de capital humano (formacion en el
puesto de trabajo, mejores hébitos de trabajo, la ensefianza formal, programas de prevencion de la salud, etc.). Esta forma
de inversidn suele ignorarse en las cuentas de la renta nacional, y, en general, se ha infravalorado su contribucién al éxito
econdmico, debido, en parte, a la escasez de datos significativos por lo que respecta a su importancia».
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La mayor parte de las investigaciones empiricas sobre la aportacion del capital humano a los
resultados de la empresa ha girado en torno a la relacién entre las practicas de Recursos Humanos y
la creacion de valor. Examinaremos los dos siguientes trabajos al respecto 15.

El impacto de la gestion del capital humano sobre el valor de las acciones: el indice de capital
humano (ICH) de Watson-Wyatt.

El propésito inicial del estudio de la consultora Watson Wyatt es descifrar el misterio de cémo
el factor humano contribuye a la creacion de valor para el accionista. Para ello, construye un indice
de capital humano (HCI, Human Capital Index) que permite relacionar las buenas prdcticas en la
gestion del capital humano con la creacién de valor para el accionista.

En la primera investigacioén sobre el ICH (1999) participaron 405 empresas de Norteamérica,
mientras que en la segunda (2002) se amplia el nimero de empresas consultadas a 750 —de tamafio
grande y con gran tradicion comercial- extendiéndolo a Europa !¢ ademds de Norteamérica (algunas
significativas son, por ejemplo, American Express, Microsoft, Daimler Chrysler Corporation, Shell
Oil, General Motors, etc.). Las empresas respondieron a un cuestionario de mas de 200 preguntas.

Entre las conclusiones y resultados mds significativos, destacamos los siguientes:

1. Mientras que un 30% de la capitalizacion de una empresa en el mercado se debe al valor
de los activos fisicos, una cifra similar es atribuible a las politicas de Recursos Humanos.

2. De acuerdo con los datos de las investigaciones de los ICH de los afios 1999 y 2001, todo
lo demas constante, mejoras en cinco dreas clave 17 pueden originar un aumento en el valor
de mercado de mas del 47% (siendo el area de «incentivos y recompensas claros» la que
puede explicar aumentos de hasta el 16,5% en el valor de mercado, siguiéndole a conti-
nuacion la de un «entorno de trabajo flexible» con un 9%) 18.

3. El ICH es un instrumento para identificar las pricticas que proporcionan el mayor rendi-
miento, convirtiéndose, por tanto, en la mejor medida del ROI para los programas de capi-
tal humano. De acuerdo con la informacién que nos suministran los datos de las empresas

GALLUP también ha investigado desde hace tiempo como se relacionan las actitudes de los empleados con los resultados
de una organizacién. En este sentido, ha desarrollado un modelo que describe las relaciones entre la contribucién indivi-
dual de cada empleado y los resultados finales de la empresa, en términos del aumento de su valor.

16

17

En concreto colaboraron mas de 250 empresas europeas, doce de ellas de Espaiia.

Estas son: excelencia en la seleccién, incentivos y recompensas claros y responsabilidad, entornos de trabajo flexibles,
comunicaciones integradas y utilizacion de los recursos con cautela.

Una de las herramientas técnicas utilizadas en este trabajo es la denominada «Q de Tobin», que mide la relacién entre el
valor de mercado y el coste de la reposicion de los activos. Es un indicador generalmente aceptado de la capacidad de una
organizacién para crear valor econémico mds alld de sus activos fisicos. Permite valorar activos intangibles como la I+D,
el capital intelectual, el capital humano, las marcas comerciales, etc.

-148 - ESTUDIOS FINANCIEROS ndm. 274



ANALISIS EMPRICO SOBRE LA EFICIENCIA DEL CAPITAL HUMANO | Angel Diaz Chao, Juan Manuel Menéndez y José Luis Montes

consultadas para el periodo 1996-2000, se deduce que aquellas que puntuaron bajo en sus
ICH (el tltimo 25% de la muestra) registraron un rendimiento total para los accionistas del
21%, mientras que las del primer cuarto se beneficiaron de un rendimiento total del 64%;
tres veces mds que las del dltimo 25% (dltimo grupo).

4. Watson Wyatt compard las puntuaciones en el ICH y los datos financieros para las 51 empre-
sas que participaron tanto en el informe de 1999 como en el del 2001, encontrando una
correlacidn entre la puntuacion obtenida en el ICH de 1999 y los rendimientos financieros,
dos afios después.

5. De acuerdo con el dltimo estudio, determinadas practicas de Recursos Humanos habian
contribuido en gran medida a la creacion de valor para el accionista: los contratos o for-
mulas de trabajo flexibles y la facilidad de que los empleados puedan acceder a las tecno-
logias de la informacién y de la comunicacion.

6. Mientras que una excelente seleccion proporciona el mayor rendimiento de las cinco cate-
gorias claves anteriormente citadas, la formacién y el desarrollo registra el menor. Esto
podria explicarse tanto porque la formacién y el desarrollo no son una competencia cen-
tral o esencial para muchas organizaciones como porque muchas de ellas lo hacen inefi-
cientemente.

El estudio sobre el rendimiento de la inversion en capital humano de Deloitte & Touche («crean-
do valor a través de la gente»).

El estudio parte de los datos proporcionados por mas de 200 empresas de un amplio nimero
de industrias de Estados Unidos y Canad4. Dos tercios de ellas operan en mds de un pais (23 en mds
de 30 paises); y el 42% de ellas tienen unos ingresos anuales que superan el billén de ddlares. Se
recopilaron tres tipos de datos:

1. Informacidn sobre las politicas de capital humano (por ejemplo en formacién y desarrollo,
comunicacion y liderazgo, medidas de rendimiento y productividad, etc.).

2. Informacioén sobre el rendimiento organizativo y financiero de los ejercicios fiscales mas
recientes (ratio entre el valor de mercado y el valor segin balance !9, rendimiento total de
las acciones en los ultimos 3-5 afios, etc.).

3. Informacién acerca de la orientacién al mercado y cultura organizativa de cada empresa.

19 La ratio valor de mercado/valor segiin balance demostr6 ser el indicador con mayor solidez estadistica del vinculo con
las politicas de capital humano.
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La investigacion considera 114 variables para evaluar las politicas de Recursos Humanos, de
las que se han identificado 17 criticas 20 en cuanto a que originan unos resultados financieros supe-
riores y, por tanto, son en las que deben concentrarse las empresas para lograr un mayor rendimien-
to de su inversién en capital humano.

La puntuacién obtenida en el «<HC ROI» es un indicador de la fortaleza de las practicas criti-
cas de capital humano de una empresa en relacion con las de otras, también participantes.

A partir de estas 17 practicas de capital humano, se asignaron puntuaciones para cada empre-
sa participante en una escala de 1 a 100.

En general, las puntuaciones en el indice estaban comprendidas entre 4 y 81. Una puntuacién
por encima de 60 situaba a la empresa en el primer cuarto de las mejores. Aquellas cuyas puntua-
ciones eran inferiores a 40, deberian revisar sus politicas de Recursos Humanos.

El estudio de Deloitte sobre el rendimiento de la inversién en capital humano relaciona, por
tanto, las practicas en materia de capital humano con el rendimiento financiero de la empresa.

Después de estas consideraciones metodoldgicas, sintetizamos, a continuacion, los principa-
les resultados obtenidos:

1. Las politicas de capital humano explican hasta el 43% de la diferencia entre el valor de
mercado de una empresa, en relacion a su valor segtin balance en comparacién con otra.

2. Algunas précticas de capital humano tienen validez universal en cuanto al aumento del
valor de la empresa, por lo que son aplicables a todo tipo de empresas. Suponen el 28% de
la cifra total anterior.

3. Otras medidas originan valor s6lo en empresas con una cierta orientacién de mercado (inno-
vacion de producto, atencién al cliente, eficiencia operativa), suponiendo entre un 5y 15%
de la cifra global.

4. El resto de la diferencia entre el valor de mercado y el valor segtin balance atribuible a la
gestion del capital humano viene determinada por dos variables, el perfil empresarial de la
empresa 2! y otros factores (como por ejemplo el capital intelectual, el capital relacional o
la volatibilidad del propio mercado).

5. Las ratios de facturacion pueden no ser buenos predictores del rendimiento financiero; por
lo que es recomendable revisar las medidas o indicadores que se estdn utilizando para eva-
luar la eficiencia en la gestion del capital humano.

20 Las 17 variables criticas se agruparon, por otro lado, en las siguientes categorias:
Fijacién de salarios de partida, medicién de la productividad del trabajador, mejoras de productividad, gestién del talen-
to, premios/incentivos a la productividad, comunicacion estratégica.

21 El perfil empresarial se define como los ingresos, la orientacién de mercado, la cultura organizativa y el nimero de pai-
ses en los que la empresa opera.
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Aunque cada empresa debe elaborar una estrategia especifica de capital humano coherente
con la empresarial, entre las recomendaciones que se sugieren para que las politicas de RR.HH.
logren traducirse en una mayor creacién de valor hemos seleccionado la de concentrarse en lo esen-
cial, que en la prictica supone:

a) Examinar qué puestos de trabajo son claves para el éxito de la empresa.
b) Identificar los trabajadores que proporcionan un mayor rendimiento.

c) Ofrecer varias alternativas de desarrollo profesional para los empleados.
d) Disefiar planes de incentivos.

e) Una politica de informacién y comunicacidn interna.

f) Asegurarse de que los trabajadores comprenden qué se espera de ellos.

5. UN ESTUDIO EMPIRICO DE LA PRODUCTIVIDAD-EFICIENCIA DEL CAPITAL
HUMANO

El sector manufacturero en Espaia.

Durante los dltimos afios, la economia espafiola ha obtenido uno de los ciclos expansivos mas
largos de su historia reciente, con tasas que han superado el 4% durante cuatro afios, concretamen-
te, durante el periodo 1997-2000. A pesar de la ralentizacién de la economia mundial desde 2001, la
economia espafiola ha continuado creciendo, en términos anuales, por encima del 2%. Todo ello ha
favorecido un acercamiento a los niveles de renta per capita de los paises de nuestro entrono.

GRAFICO 1. Tasa de crecimiento del PIB Industrial frente al total de la economia espa-
fiola. 1996-2003.
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FUENTE: Elaboracion propia a partir de datos del INE.
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Una de las caracteristicas mas importantes de esta etapa expansiva de la economia espafiola ha
sido, precisamente, la capacidad de crecer, no s6lo por encima de nuestros socios europeos, sino de
continuar con esta senda positiva, incluso a partir de la crisis de la economia mundial iniciada en 2001.

No obstante, y a pesar de este buen comportamiento, una mayor desagregacion de este creci-
miento nos revela pautas de comportamiento bien diferenciadas. Nos estamos refiriendo a la del sec-
tor industrial frente al resto de sectores productivos. Tal y como revela el grafico adjunto, frente a
los importantes registros superiores al 4%, anteriormente comentados, la rama industrial ha sufrido
un importante deterioro, ralentizando su avance desde el 5,8% alcanzado en 1997 hasta el 0,6% y
1,3% de 2002 y 2003, respectivamente. Esta brusca disminucién ha generado una pérdida de impor-
tancia relativa de la economia industrial. Concretamente, en 2003, el PIB industrial apenas suponia
el 17% del total frente al casi 18% de cinco afios antes.

GRAFICO 2. Peso del PIB Industrial en la economia espafiola. 1995-2003.
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FUENTE: Elaboracion propia a partir de datos del INE.

Este importante deterioro de la industria otorga, si cabe, mds importancia al papel de la inno-
vacion y del capital humano en la empresa de cara a la supervivencia de la misma.

La Encuesta Sobre Estrategias Empresariales (ESEE), que analizaremos en detalle en este
capitulo, ofrece datos de la evolucion del sector industrial de la economia espafiola. En esta linea,
los resultados de la ESEE revelan también el mal comportamiento del sector en los dltimos afios.
Asf, en el periodo 1997-2002, el porcentaje de empresas industriales que se encontraba en merca-
dos en fase expansiva disminuyé en mds de 11 puntos en el caso de las empresas de menos de 200
trabajadores, y en mds de 17 en el caso de las de mas de 200.
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GRAFICO 3. Porcentaje de empresas industriales en situacion expansiva. 1997-2002.
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FUENTE: Elaboracion propia a partir de datos de la Fundacion SEPI.

En el lado opuesto, y en consonancia con estos datos, el porcentaje de empresas operando en
mercados recesivos aumentd de forma constante en el mismo periodo. En las empresas grandes, esta
cifra aumentd hasta el 22,8% en 2002 desde el 7,0% de 1997. En las empresas de menos de 200 tra-
bajadores, pas6 del 11,1% de 1997 hasta el 22,2% en 2002.

GRAFICO 4. Porcentaje de empresas industriales en situacion recesiva. 1997-2002.
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FUENTE: Elaboracion propia a partir de datos de la Fundacion SEPI.
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En este contexto econdmico, y tal y como se ha venido manifestando en los primeros aparta-
dos, el apoyo y la mejora del capital humano en la empresa es un aspecto basico para la generacién
de valor en la misma. Segtin datos de la ESEE para el afio 2002, el 73,5% de las empresas indus-
triales de mas de 200 trabajadores realizé algun tipo de actividad tecnoldgica, mientras que en el
caso de las empresas con menos de 200 trabajadores, esta cifra fue del 23,1%. No obstante, son estas
ultimas empresas las que mayor porcentaje de las ventas dedicaron a I+D en dicho periodo.

Una forma alternativa y, en muchos casos, complementaria a la actividad innovadora en la
empresa es la colaboracion con centros tecnoldgicos o participacién accionarial en empresas dedi-
cadas a I+D. En el afo 2002, més del 75% de las empresas de menos de 200 trabajadores mantu-
vieron algtn tipo de colaboracion tecnoldgica. Esta cifra aumenta hasta el 86,7% en el caso de las
de mas de 200 (véase grafico 5).

GRAFICO 5. Empresas manufactureras que realizan algtn tipo de colaboracién tecno-
16gico (%). 2000-2002.
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FUENTE: Elaboracion propia a partir de datos de la Fundacion SEPI.

La Encuesta de Estrategias Empresariales.

Una vez expuestos los rasgos que han caracterizado la evolucidn del sector manufacturero en
Espafia en los tltimos afios, realizaremos una breve descripcion de la base de datos que utilizaremos
para la construccion de nuestro indice de capital humano.

La ESEE es una investigacion estadistica, realizada por la Fundaciéon SEPI, que encuesta
anualmente un panel de empresas representativo de las industrias manufactureras. En concreto,
la ESEE proporciona informacién anual tnica por su contenido, muy detallada y de alta calidad
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sobre un conjunto muy amplio de caracteristicas de la estructura, el comportamiento y los resul-
tados de las empresas industriales espafiolas desde el afio 1990. El nimero anual de empresas
encuestadas sobrepasa las 1.700.

La ESEE complementa la informacién existente en las dos fuentes estadisticas basicas de las
que tradicionalmente se ha dispuesto para el andlisis de la industria espafiola: la Encuesta Industrial
del Instituto Nacional de Estadistica y la Central de Balances del Banco de Espaiia. El disefio de la
ESEE incorpora tres caracteristicas principales, una de contenido y dos de método, que se resumi-
rdn brevemente.

En primer lugar, el contenido de la encuesta estd orientado a obtener informacién sobre las
estrategias de las empresas, entendiendo por estrategias las decisiones que las empresas adoptan
sobre aquellas variables que constituyen sus instrumentos de competencia, incluyendo tanto los més
flexibles o modificables en el corto plazo (por ejemplo, los precios o el grado de promocién de los
productos), como aquellos que requieren plazos mds largos para su replanteamiento (por ejemplo,
las elecciones en el espacio de productos o las actividades de I+D). Como estas decisiones se adop-
tan en estrecha interaccion con el entorno competitivo, e interesan especialmente con relacién al
resultado que producen, se completan con informacién acerca de dicho entorno (mercados de la
empresa), y con algunos datos contables imprescindibles para aproximarse a los resultados. Ademas,
hay que sefialar que la encuesta se ha ido adaptando a los cambios sufridos en las estrategias y entor-
no competitivo de las empresas en estos tltimos afios y, en particular, los derivados de los procesos
innovadores, el desarrollo de la Nueva Economia o los procesos de internacionalizacién empresa-
rial anteriormente analizados.

En segundo lugar, delimita y mantiene una muestra representativa de las empresas industria-
les manufactureras espafiolas. De esta forma, y siempre que se tengan en cuenta las peculiaridades
de esta representatividad, las inferencias establecidas a partir de la muestra pueden reclamarse como
vélidas para la poblacién de referencia.

En tercer lugar, la ESEE ha dirigido su esfuerzo explicitamente a la obtencién de datos de
panel —observaciones consistentes a lo largo del tiempo de las mismas unidades— que permitieran
explotar a fondo todas las ventajas de andlisis que proporcionan este tipo de datos.

La poblacién de referencia de la ESEE son las empresas con 10 o mds trabajadores de la indus-
tria manufacturera 22. El ambito geogrifico es el conjunto del territorio nacional y todas las varia-
bles medidas tienen una referencia temporal anual.

Para nuestro andlisis utilizaremos el afio 2002, para el cual ya podemos contar con variables
relativas a la importancia del empleo en I+D por cualificacion de los trabajadores, de forma que poda-
mos contrastar la incidencia de esta estructura en el capital humano acumulado por la empresa.

22 Desde el afio 2000, esta tltima queda definida como la que abarca las divisiones 15 a 37 de la CNAE-93, excluyendo la 23,
es decir, las actividades industriales relacionadas con refino de petréleo y tratamiento de combustibles. Esto supone un
cambio con respecto a los afios previos, donde la clasificacion sectorial estd referida a la CNAE-74.
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El modelo general de sistemas de ecuaciones estructurales.

Dada la naturaleza intangible (latente) del capital humano, el instrumento propuesto para su
medida son los sistemas de ecuaciones estructurales con variables latentes y errores de medida. En
ellos se describe como la variable latente capital humano se manifiesta a través de otras variables
(no latentes), que si se pueden medir con mayor objetividad. Ademds, como se dice posteriormen-
te, este tipo de modelos contemplan la posibilidad de que exista un cierto error de medida en la valo-
racién de estas variables medibles. El que sea posible la inclusion de este error en el modelo, lleva
a estimaciones mds precisas de sus pardmetros.

De esta forma, la medida propuesta presenta una confianza en su exactitud imposible de lograr
por otros métodos. Ademds, la determinacion de la influencia de las distintas variables en el capital
humano no se hace mediante procedimientos més o menos subjetivos, sino que se lleva a cabo median-
te el procedimiento estadistico de mdxima verosimilitud con informacién completa. Estimdndose as{
matemadticamente los valores de los pardmetros del modelo.

El modelo general de los sistemas de ecuaciones estructurales es un modelo matematico for-
mal, un conjunto de ecuaciones lineales, que comprende, como casos particulares, varias clases de
modelos tales como: los modelos de regresion, los sistemas de ecuaciones simultineas, el anélisis
factorial y el path analysis. Las variables en el sistema de ecuaciones pueden ser tanto variables
directamente observadas y medibles como variables (tedricas) latentes, que representan conceptos
no observados directamente, tales que pueden ser solamente abordados y medidos mediante varia-
bles observadas y medibles. Las variables latentes han de ser continuas, no obstante las variables
observadas dependientes pueden ser continuas, censuradas, binarias, ordenadas, categdricas (ordi-
nales), o combinaciones de estos tipos de variables.

El modelo general estd compuesto por dos submodelos: el modelo estructural, que relaciona
las variables latentes, y el modelo de medida, que relaciona cada variable latente con las correspon-
dientes variables que la miden (indicadores). Se asume que existe una estructura causal entre las
variables latentes.

Los modelos de ecuaciones estructurales tienen ciertas caracteristicas distintivas deseables
como: a) inclusién explicita del error de medida en el proceso de estimacion, b) estimacién simul-
tanea de los pardmetros de una serie de relaciones de dependencia, en donde una variable puede
actuar como dependiente en unas ecuaciones e independiente en otras, ¢) pueden recoger causas reci-
procas y modelos recursivos y no recursivos, y d) aunque es una técnica confirmatoria, nuevos desa-
rrollos permiten también su uso como exploratoria.

El modelo general de los sistemas de ecuaciones estructurales se define (JORESKORG, K.G.,
1977) mediante un sistema de ecuaciones estructurales lineales cuya representacién matricial es:

n=a+Bn+T&+¢ (1)
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en donde 11 (m x 1) y & (n x 1) son vectores aleatorios de, respectivamente, variables latentes
dependientes e independientes, o es un vector (m x 1) representando las intersecciones con los
ejes, B (m x m) es la matriz de coeficientes de las variables latentes enddgenas representando los
efectos de variables 7 en otras variables 17, I' (m x n) es la matriz de coeficientes de las varia-
bles latentes exdgenas, representando los efectos directos de las variables § en las variables 7,
y &es un vector (m x 1) indicativo de las perturbaciones aleatorias en la ecuacion. Se asume que

E(m) =0,E() =0,E( =0.

Las variables observadas (medibles) estan representadas por los vectores (p x 1), en donde p
es el nimero de indicadores de &,y ¥ (q x 1), siendo ¢ el nimero de indicadores de 1, que estan rela-
cionados con las variables latentes mediante las ecuaciones:

y=ry+Ayn+s 2)

x=1+AE+0 3)

siendo € (p x 1) y 8 (q x 1) los vectores de los términos de error. Se asume que ¢ estd incorrelacio-
nado con 1, §y 6; y que 6 estd incorrelacionado con 7, £y €. Ay (p x m) y A, (q x n) son matrices
que contienen los coeficientes estructurales }LU, que relacionan las variables latentes y medibles
(observadas), y T, (px 1)y 7, (q x 1) son los vectores de los términos de interseccién constantes.

La hipétesis fundamental de estos sistemas es > = Y (@), en donde ¥ es la matriz covarianzas
de lapoblacién y Y (@) la matriz de covarianzas del modelo, escrita como funcién de un vector de para-
metros de éste ¢. Las estimaciones de los parametros se obtienen minimizando una funcién de ajuste:

F(p) = F (S35 (0)

Una vez han sido estimados los parametros del modelo, la matriz de covarianzas de éste se
compara con la matriz de covarianzas de los datos y si la diferencia entre ambas matrices es esta-
disticamente aceptable el modelo de ecuaciones estructurales propuesto se reconoce como una expli-
cacion plausible de la realidad.

El grafico 7 muestra el esquema de las estimaciones que expondremos a continuaciéon. Como
se puede observar en el mismo y, tal y como acabamos de ver, hay tres tipos de variables: las varia-
bles latentes no observables (capital humano) (expuestos en la tabla 1); y los errores de medida (e).
En términos de las ecuaciones estructurales 1,2 y 3, esta dltima relaciona la matriz de indicadores
(x) de las variables latentes exdgenas (&) con éstas; en este caso con el capital humano & y la matriz
de los errores de medida 6. La ecuacion 2 refleja las relaciones entre los indicadores de las variables
latentes endégenas (1)), siendo «y» la matriz de estos indicadores, y 1 la de latentes end6genas, mas
el error de estimacién €. Por ultimo, la ecuacién 1 refleja las relaciones entre variables latentes no
observables que, en nuestro modelo, no existen y, por tanto, no se estiman.
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Propuesta de modelo: las variables elegidas.

Para la construccion del indice hemos tratado de recoger tres grupos de variables: el pri-
mero, recoge variables relativas a la estructura de recursos humanos de la empresa (PERETT,
REMPIDA, REMPIDM, REMPIDS, PERTOT); el segundo ofrece variables de inversién, por
parte de la empresa en la formacién de sus trabajadores (GEFIF, GEFVM, GEFI, GEFIT); y el
tercero, se compone de variables relativas a la actividad innovadora (IDV, REMPIDA, REM-
PIDM, REMPIDS -—estas tres tltimas variables son indicadores tanto del primer grupo como de
este tercero—). Ademads, se incluyen, dos variables relativas a las horas de trabajo (HEFN y HEXN)
y la productividad (PHN).

CUADRO 4. VARIABLES UTILIZADAS EN LA CONSTRUCCION
DEL INDICE DE CAPITAL HUMANO

Variable Descripcion
PERETT Personal de contratado temporal por ETT
REMPIDA Ratio de personal auxiliar en [+D sobre personal total
REMPIDM Ratio de personal titulado medio en I+D sobre personal total
REMPIDS Ratio de personal titulado superior en I+D sobre personal total
PERTOT Personal total en la empresa
IDV Inversién en I+D sobre ventas
GEFIF Gastos externos en formacion en ingenieria y formacién técnica
GEFVM Gastos externos en formacion ventas y marketing
GEFI Gastos externos en formacién en idiomas
GEFIT Gastos externos en formacion totales
HEFN Horas efectivas
HEXN Horas extraordinarias
PHN Productividad por hora efectiva trabajada

En principio, se espera que todas las variables estén relacionadas con el indice de capital
humano, a excepcién del gasto externo en formacién total (GEFIT). La razén es que para muchas
empresas puede coincidir con algunos de los gastos externos expuestos, por lo que seria una com-
binacidn lineal de esas variables. Dicho de otro modo, el efecto del gasto en formacidn total en
el indice ya estd recogido para muchas empresas por el desglose que hemos realizado (véase cua-
dro anterior).
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Ademds de estas relaciones, se estimard también un conjunto de relaciones causales entre las
propias variables indicadas anteriormente. Es decir, no sélo estamos interesados en saber cudl es el
efecto directo sobre el indice, pueden existir relaciones de algunas variables sobre otras de forma
que tengan efectos indirectos sobre el capital humano de la empresa. Asi, por ejemplo, un incremento
del gasto en formacién en marketing puede ocasionar, ademads del efecto positivo y directo en el indi-
ce, un incremento de la productividad de los trabajadores, de forma que se refleje en un mayor valor
del propio indice. Esto ocasiona que esta variable tenga un doble efecto: uno directo y otro indirec-
to. Intuitivamente, esto podria significar que la inversion en el capital humano de un trabajador (o
grupo de trabajadores), se refleja no tinicamente en éste sino también en otros que sin haberlo reci-
bido se ven beneficiados de dicha inversion.

El gasto externo en formacién total serd incluido para estimar el efecto que genera en el
indice de forma indirecta a través, precisamente, del personal total en la empresa (véase grafico).
De esta forma, una incidencia positiva indica que cuanto mayor es la inversiéon en formacién, el
personal, independientemente de su titulacién, genera mayor conocimiento a la empresa (mayor
capital humano).

GRAFICO 6. Efecto indirecto de las variables sobre el Indice de Capital Humano.

Capital

GEFIT > PERTOT

Humano

FUENTE: Elaboracion propia.

Para las variables descritas, la muestra total se compone de 1.625 empresas. A continuacién,
trataremos de exponer el modelo econométrico que nos permitird generar un indice de capital huma-
no para dicha muestra representativa del sector manufacturero espafiol.

El Indice de Capital Humano: el modelo.

Segin el modelo descrito, las relaciones finales que vamos a estimar son las expuestas en el
gréfico adjunto.
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GRAFICO 7. Estimacién del Indice de Capital Humano: principales relaciones.

RN
PERTOT

T

Los resultados de la estimacidn del gréfico anterior se exponen en la tabla adjunta. Como se
observa en dicha tabla, las estimaciones se dividen en tres bloques. El primero de ellos conforma las
variables que influyen y, de hecho, constituyen el indice de capital humano (ICH); el segundo con-
tiene relaciones causales entre las propias variables; el tercero son las estimaciones de los errores de
medida.
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CUADRO 5. ESTIMACION DEL INDICE DE CAPITAL HUMANO 2002

Explicada Explicativa

A. Relaciones con el ICH

GEFI
GEFIF
GEFVM
HEFN
HEXN
IDV
PERETT
PERTOT
PHN
REMPIDA
REMPIDM
REMPIDS

1

rrrrrrrrrE Y

CS.E.

Capital_Humano
Capital_Humano
Capital_Humano
Capital_Humano
Capital_Humano
Capital_Humano
Capital_Humano
Capital_Humano
Capital_Humano
Capital_Humano
Capital_Humano
Capital_Humano

B. Relaciones causales entre variables

GEFIF
GEFIT
IDV
PERTOT
PERETT
PERTOT
HEFN
HEXN
REMPIDS
IDV
GEFI
GEFVM

!

rtrrrrrrrTEEY

C. Errores de medida

PHN
PERTOT
HEXN
HEFN
PERETT
GEFIT
GEFI
GEFVM
GEFIF
IDV
REMPIDS
REMPIDM
REMPIDA

L I A A A A A

GEFI
GEFI
GEFI
GEFIT
GEFVM
GEFVM
IDV
PERETT
PERTOT
REMPIDA
REMPIDS
REMPIDS

el
e2
e3
e4
es5
eb
e’
e8
e9
el0
ell
el2
el3

CE.!

10566 .4
7780.5
3040,25
-108

7,229
0,194
3,309
142,209
11,657
0,207
0,255
0,481

0,483
0,352
0
0,002
0
0,002
- 1481
0,092
0
0,367
2717 44
3353,04

14,179
299,708
28,31
59,113
14,594
242154
294718
22606,7
38318,6
1,57
1,596
1,673
2,043

S.E.

0,329
0,18
0,128
0,179
0,246
0,107
0,217
04
0,635
0,101
0,151
0,286

0,36

0,423
0,128
0,172
0,147
0,117
0,044
0,048
0,039
0,417
0,142
0,237

0,772
0,842
0,965
0,981
0,958
0,906
0916
0,952
0,888
0,868
0,951
0,989
0,995

C.S.E. Coeficientes sin estandarizar; C.E. Coeficientes estandarizados; P. p-valor.
¥ Significativa al 99% de confianza.
1 El coeficiente estandarizado es el resultado de eliminar el efecto de las unidades en cada variable, de forma que permite

comparar los coeficientes de cada indice.
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127471
1578.94
905,674
2,215
1,118
0,063
0,56
14,387
0,89
0,07
0,058
0,073

0,036

0,019

0

0

0

0

0,813

0,049

0

0,019
483977
376,797

0,697
7,287
0,536
1,076
0,272
424,898
610,228
405,164
702,985
0,028
0,031
0,03
0,036

8,289
4928
3,357
-4.876
6,467
3,057
5,905
9,885
13,096
2936
4,397
6,567

13,39
18,871
599
8,098
5,736
4,673
-1.823
1,875
1,37
19,241
5,615
8,899

20,35

41,13

52,846
54,956
53,729
56,991
48,296
55,796
54,508
56,338
51,236
55,776
56,463

ok
*kk
s
sk
0,002
kk
wkk
0,003
sk

Kokok

KoKk
KoKk

KKk

Fokok
kg
0,068
0,061
0,171
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KoKk
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T
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Fokok
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El Indice de Capital Humano: comentarios de los resultados.

Un primer punto destacable es el efecto positivo de la productividad (PHN) con el ICH. Esto
sugiere, tal y como era de esperar, que las empresas con un mayor nivel productivo tienen mayores
indices. Asi, la productividad es un buen indicador de capital humano ya que refleja las habilidades
particulares de los trabajadores de la empresa en empefio de su trabajo.

Un segundo grupo de variables son las relativas al personal dedicado a I+D. Tanto el perso-
nal administrativo como el de grado medio o el superior elevan el capital humano de la empresa. No
obstante sus efectos no son iguales en magnitud. Tal y como reflejan sus coeficientes estandariza-
dos, la mayor proporcion del titulados superiores dedicados a I+D produce un efecto positivo y mayor
que la incorporacién de personal auxiliar o de grado medio. A su vez, el personal titulado medio
genera mds capital humano que el auxiliar (véase también grafico adjunto).

GRAFICO 8. Efecto del personal en I+D sobre el Indice de Capital Humano.

0,3 -

0.2 -

0,0 -

REMPIDS REMPIDM REMPIDA

Con respecto a la temporalidad, el modelo muestra un efecto positivo sobre el capital huma-
no de la incorporacion de personal temporal. Este resultado, aunque pueda parecer algo sorpren-
dente, puede estar mostrando la capacidad de la empresa para adaptarse de manera mds flexible a
sus necesidades, de forma que la incorporacion de este tipo de personal genera interacciones positi-
vas tanto para la empresa como para los propios empleados fijos.

El efecto del personal total es, como no podria ser de otra manera, positivo. Cuanto mayor es
la empresa, es decir, cuantos mds trabajadores tiene, mayor es el capital humano acumulado por la
misma.
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Otro resultado esperado es la incidencia de la formacion, a través de cursos, de los emplea-
dos. Tanto la realizada en ingenieria y formacién técnica como la de idiomas o en ventas y marke-
ting, tienen efectos positivos y significativos sobre el ICH, siendo la de idiomas la que genera un
mayor valor del indice y la de marketing la que menos (véase grafico).

GRAFICO 9. Efecto del gasto en formacién del personal sobre el Indice de Capital Humano
segtin tipologia de gasto.

04 -
0,3 -
0,2 -
0,1 -
0,0 -
Idiomas Ingenieria y formacién Ventas y marketing
técnica

Asimismo, es destacable que aquellas empresas con jornadas efectivas excesivamente largas
tienen menor acumulacién de capital humano. No obstante, la realizacién de horas extras genera
valor afiadido al indice. Esto indica que empresas con jornadas cortas que amplian puntualmente las
mismas con horas extraordinarias, tienen un capital humano acumulado muy superior al de empre-
sas que cubren esas horas extras con jornadas mds largas.

Por ultimo, el esfuerzo innovador efectuado por las empresas (IDV) tiene también efectos
positivos y significativos sobre el ICH. De esta forma, se confirma lo comentado en capitulos ante-
riores, es decir, cuanto mayor es la cultura innovadora de la empresa, mayor es la acumulacién de
capital de la misma.

Para generar mayor capital humano, ademds de las medidas que acabamos de comentar, las
empresas tienen a su disposicién un segundo grupo de indicadores que inciden indirectamente sobre
el ICH. Nos estamos refiriendo a las relaciones causales que existen entre las propias variables (blo-
que B del cuadro anterior). Asi, cuanto mayor es la inversién en I+D, menor es la jornada efectiva,
de forma que el ICH es mayor. Es decir, en la medida en que generemos innovaciones bien sea de
producto, de proceso u organizativas, menor es la necesidad de tener jornadas excesivamente largas.
Esto, como acabamos de ver, genera efectos positivos sobre el ICH.
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Asimismo, variables de gasto externo en personal muestran relaciones positivas con la pro-
porcién de personal titulado superior en I+D.

El grafico 10 muestra el modelo completo con todas las relaciones que acabamos de comentar.

GRAFICO 10. Resultados de estimacién del Indice de Capital Humano: modelo com-
pleto con coeficientes estandarizados.
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Por otro lado, la medida de la bondad del ajuste en los modelos de ecuaciones estructurales
estd sometida a una cierta controversia, lo que explica la profusidn de indices alternativos de los que
se dispone. Por esta razén, se presentan un nimero variado de ellos, con el fin de que el lector juz-
gue el ajuste de acuerdo con el que, en su opinién, sea mas adecuado. No obstante, como se detalla
a continuacion, los valores obtenidos son aceptables en todos ellos.

En el primer grupo mostrado el rango del valor puede variar entre 0 y 1, indicando 1 ajuste
perfecto. En la literatura econdmica se consideran valores aceptables del ajuste los superiores a 0,9.

El indice GFI, Goodness of Fit Index (JORESKORG y SORBORN, 1985), toma un valor de
0,992. El AGFI, Adjusted Goodness of Fit Index, similar al anterior, pero teniendo en cuenta los
grados de libertad, toma el valor de 0,982. Para el NFI, Normed Fit Index, el valor obtenido es
de 0,983. Por tanto, se han obtenido valores superiores a 0,9 en todos los casos, indicando un
buen ajuste del modelo.

A continuacién se presenta un nuevo grupo de indices cuyo campo de variaciénesentre O y 1,
indicando 1 ajuste perfecto. En este caso la literatura recomienda valores préximos a 1. El RFI,
Relative Fit Index (BOLLEN, 1986), toma un valor de 0,967. Otros indices similares como IFI,
Incremental Fit Index (BOLLEN, 1989), toma el valor de 0,991. Para el indice TLI, Tucker-Lewis Index
(BENTLER y BONET, 1980), se obtuvo 0,982 y para el CFI, Comparative Fit Index (BENTLER 1990),
el valor fue de 0,991.

Ala vista de los resultados podemos concluir que los resultados comentados son fiables en su
conjunto dado que los indices de bondad de ajuste del modelo son muy elevados.

6. CONCLUSIONES

La metodologia desarrollada por JORESKORG (1977) nos ha permitido construir un indice de
capital humano. Para ello hemos utilizado los datos de la ESEE. Esta encuesta, realizada en el sec-
tor manufacturero de la economia espafola, nos ha permitido introducir variables de capital huma-
no y que son relativas también a I+D. De esta forma, hemos podido comprobar la incidencia en el
capital humano acumulado por la empresa a partir, no s6lo de la estructura de recursos humanos de
la misma, sino también de la I+D.

Las principales conclusiones que se derivan de nuestro modelo son:

* La productividad por hora trabajada es un indicador del capital humano acumulado por la
empresa. Esta incidencia, recogida a través de la productividad expresa la interaccion de
los trabajadores y sus diferentes habilidades, generando un mayor nivel del ICH cuanto
mayor es la productividad
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* Las empresas que tienen personal dedicado a I+D poseen también un mayor ICH respecto
alas que no lo tienen. Ademas, las habilidades del personal en estas dreas inciden de forma
diferente. Por un lado, los trabajadores con mayor nivel formativo (titulados superiores)
son los que mds capital humano generan. Por otra parte, el personal auxiliar genera menos
capital humano, aunque incide también de forma positiva en indice.

* Las empresas con mayor nivel de horas de jornada laboral tienen también menor capital
humano acumulado, mientras que las empresas tienen jornadas cortas y las sustituyen por
horas extraordinarias, tienen un mayor ICH.

* La existencia de una politica de formacidn exterior para los empleados incide también en
el ICH. Este efecto es positivo mayor en el caso de la formacién en idiomas. No obstante,
inciden también de forma positiva la formacidn en actividades de marketing y ventas y las
de ingenieria y formacion técnica.

* Un segundo grupo de variables muestra también efectos indirectos sobre el ICH, ejercien-
do influencia positiva sobre los componentes del ICH que acabamos de comentar. Asi, por
ejemplo, la inversion en I+D disminuye la necesidad de realizar jornadas largas, con o que
aumenta el ICH.
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