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LAS PERSONAS, FUENTE DE INNOVACION Y
DE CREACION DE VALOR EN LA EMPRESA

RESUMEN

Este trabajo agrupa los resultados de varios proyectos de investigacion realizados
a lo largo de mas de una década, sobre la relacion entre las competencias de las
personas, la innovacion y la creacion de valor en las empresas

Los analisis realizados se pueden encuadrar en dos principales lineas de investi-
gacion.

La primera se refiere a los factores relevantes para la capacidad de absorcion
por parte de la empresa de los resultados de 1+D obtenidos por agentes externos,
como camino hacia la capacidad de innovaciéon empresarial. Se concluye que,
en la percepcion de los directivos empresariales, son los factores relativos a las
competencias de las personas y a la cultura empresarial los que se manifiestan
mas importantes al respecto.

La segunda trata de la vinculacion entre las competencias de las personas y la
creacion de valor en la empresa. De los analisis realizados sobre percepciones de
directivos empresariales y variables de resultados, se concluye que las competen-
cias asociadas al capital humano son las que presentan una vinculacién mas clara
y significativa con variables de rentabilidad.

En esta misma linea, se busca relacionar la inversion acumulada en formacion y la
creacion de valor en las empresas cotizadas, encontrandose una vinculacion clara
y significativa. Seguidamente se presenta un modelo tedrico, en el que, teniendo
en cuenta el efecto de la integracion del nuevo conocimiento y la generacion de
opciones de conocimiento, se demuestra como la formacién contribuye a la gene-
racion de valor en la empresa.

La conclusion principal del trabajo es que las competencias de las personas son la
principal y originaria fuente de innovacion y de creacion de valor en la empresa.

PALABRAS CLAVE: recursos humanos, capital humano, competencias de las perso-
nas, capacidad de absorcion, formacion, innovacion, conocimiento organizativo,
opciones de conocimiento.



PEOPLE, SOURCE OF INNOVATION AND
VALUE CREATION IN THE COMPANY

ABSTRACT

This work brings together the results of several research projects over more than
a decade, about the relationship between people’s skills, innovation and value
creation in companies.

The performed analyses could be classified into two main lines of research.

The first is related to the relevant factors that explain the capacity of the company
to absorb R&D results obtained by external agents, as a way for achieving busi-
ness innovation capacity. We conclude that, according to the perception of busi-
ness managers, the most important factors appear to be those related to the skills
of individuals and the business culture

The second line of research links people’s skills and the value creation in the com-
pany. From the analyses based on perceptions of business managers and outcome
variables, it is concluded that the skills associated to human capital are those with
the most significant link with return variables.

In the same vein, we search for relating the accumulated investment in training
and the value creation in listed companies, and have found a clear and significant
link between them. Then, it is expounded a theoretical model, which shows how
people’s training contributes to the generation of value in the company, taking
into account the effect of both integration of new knowledge and the generation
of knowledge options.

The main conclusion of the study is that people’s skills are the main and original
source of innovation and value creation in the company.

Keywords: human resources, human capital, people’s skills, absorptive capacity,
training, innovation, organizational knowledge, knowledge options.
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Excelentisimo Sefior Presidente,
Excelentisimos Sefiores Académicos,
Excelentisimos e Ilustrisimos Sefiores,
Sefioras y sefiores.

Sean mis primeras palabras para expresar mi mas profundo agradecimiento
a los miembros de esta Real Corporacion por el gran honor que me dispensan al
haberme elegido Académico Numerario de la misma.

Este honor se incrementa todavia mas al suceder a Sr. Doctor D. Camilo
Prado Freire en la medalla que hoy se me otorga, pues de €l recibi el preciadisimo
bien de una amistad absolutamente entregada y generosa.

Deseo, ademas concretar mi agradecimiento a todos los Excelentisimos Se-
fiores Académicos que han apoyado mi eleccion, asi como a los componentes de
la Junta de Gobierno, y, si se me permite, realizar una especial mencion de los
Excelentisimos Sefiores D. Fernando Casado, D. Ramon Poch y D. José Antonio
Redondo.

Asimismo, no puedo dejar pasar la ocasion sin mostrar mi especial gratitud,
asi como mi adhesion y profundo afecto, al Excelentisimo Sefior Presidente de
esta Real Corporacion, el Profesor Dr. D. Jaime Gil Aluja. Mas all4 de su brillan-
tisima trayectoria docente e investigadora en el campo de las ciencias econémicas
y financieras, y de su audaz labor como pionero y lider en la aplicacion de l6gicas
no convencionales al campo de la Economia y al de la Gestiéon de Empresas,
quiero resaltar aqui al amigo entrafiable y generoso, que con su presencia y apoyo
determinantes siempre nos ha acompafiado, pero en especial a mi y a otros com-
paiieros de la Universidad del Pais Vasco, en momentos decisivos de nuestra tra-
yectoria académica y profesional. Me encuentro incapacitado para expresar con
palabras el profundo agradecimiento que siento por todo ello.

Quiero también extender el agradecimiento a todos los presentes, familiares,

compaifieros y amigos, que han tenido a bien acompafiarme en este acto tan im-
portante para mi.
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Se han cumplido cuarenta afios desde mi ingreso como profesor en la Facul-
tad de Ciencias Econémicas y Empresariales de la entonces Universidad Auténo-
ma de Bilbao, hoy Universidad del Pais Vasco. Esta cifra redonda obliga en cierta
forma a volver la vista atrds y evocar a las personas que, no estando presentes ya
de forma fisica, han sido muy determinantes en mi trayectoria personal y acadé-
mica. De todas ellas aprendi muchas cosas, pero en cada caso me gustaria destacar
aquello que, creo yo, mas influyé en mi como persona.

En primer lugar, mi madre y mi padre, que me transmitieron en especial, por
un lado, la honradez de comportamiento, y por otra, la pasion por el conocimiento.

Es segundo lugar, D. Ignacio Tofia Basauri, mi primer director y guia por los
caminos de la Ciencia y la Academia, de quien quiero destacar la caballerosidad
y la elegancia.

En tercer lugar, D. Emilio Soldevilla Garcia, mi segundo director y maestro,
en ciencia y en muchas otras cosas, Académico Correspondiente de esta Real
Corporacion desde 1975 hasta su fallecimiento en enero de 2000, del que sigo
admirando especialmente su gran disciplina en el trabajo.

Y en cuarto lugar, D. Camilo Prado Freire, al que, como ya he indicado,
sucedo en la recepcion de la medalla, Fundador y Primer Presidente de la Aca-
demia Europea de Direccién y Economia de la Empresa, cuya amistad todavia
percibo.

Estoy seguro de que, si no su presencia fisica, la presencia espiritual de es-
tas personas nos acompaiia hoy aqui. Esta presencia me obliga a esforzarme en
honestidad, amor al conocimiento, caballerosidad y elegancia, disciplina en el
trabajo y entrega a los amigos y compaiieros, cualidades que espero me permitan
portar la insignia de esta Corporacion con la maxima dignidad posible.

No puedo dejar tampoco de recordar algunos contenidos del discurso de
ingreso como Académico Correspondiente en esta Real Corporacion, que pro-
nuncié en el acto de recepcion el dia 29 de abril de 2002. En €l defendia la ne-
cesaria vinculacion entre Gestion del Conocimiento y Finanzas, y, al plantearme
“;,Qué pueden aportar las Finanzas a la Gestion del Conocimiento?”, presentaba
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algunas lineas de investigacion que, en mi opinion, deberian ser abordadas con
intensidad en el futuro, entre ellas “la influencia de los elementos del capital
intelectual sobre el valor y el rendimiento de la empresa” y “las opciones sobre
conocimiento”.

Igualmente, debo recordar las palabras finales del discurso de contestacion
que pronuncio el Académico Numerario Excelentisimo Sr. Dr. D. Fernando Casa-
do Juan, que reproduzco literalmente:

“Opino que esta Real Institucion se enriquece claramente con la recepcion
como Académico del Profesor Rodriguez. Y esto no tanto por su trabajo pasado,
como por las muy ilusionantes perspectivas que plantea sobre sus futuras aporta-
ciones a las ciencias econdmicas y financieras. Esta Real Academia, al aceptarle
como uno de sus miembros, ha apostado también por su trabajo en el futuro. Al
recipiendario le corresponde, de ahora en el futuro, hacer honor a la ilusion puesta
en €él, con obras que le enaltezcan como cientifico y como ser humano, y que a
la vez contribuyan al prestigio de esta Institucion a la que desde ahora pertenece.
Estoy seguro de que asi lo hara”.

Siempre he agradecido la confianza, en mi opinidon excesiva, que en aquel
momento depositaron en mi, tanto personalmente el Excelentisimo Sr. Casado
Juan, como en su conjunto esta Real Corporacion. No obstante, he procurado res-
ponder a esa confianza, desarrollando algunas de las lineas de investigacion aso-
ciadas a la vinculacion entre Gestion del Conocimiento y Finanzas, por supuesto
en colaboracién con otros compafieros y compaifieras.

En este discurso quiero compartir con todos ustedes los resultados de algu-
nos de esos desarrollos. Asi, dentro de la linea de investigacion, ya mencionada,
sobre “la influencia de los elementos del capital intelectual sobre el valor y el
rendimiento de la empresa”, voy a centrarme en los resultados de nuestras inves-
tigaciones sobre una dimension bésica del capital intelectual, como es el capital
humano, esto es, el conocimiento de las personas, y su capacidad, bien directa,
bien indirecta, para la innovacién y la creacion de valor en las empresas. Y, con
respecto a la otra linea de investigacion mencionada, “las opciones sobre conoci-
miento”, plantearé su relevancia en el efecto que las politicas de formacion de las
personas en la empresa tienen sobre la creacion de valor empresarial.
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Por tanto, en este discurso voy a hablar de Las personas, fuente de innova-
cion y de creacion de valor en la empresa.

Introduccion

Sobre el tema de mi exposicion existe muy abundante literatura. De hecho,
los autores que siguen el enfoque del capital intelectual insisten en la importancia
del capital humano, como suma de la formacion, habilidades y competencias de las
personas en la empresa, para la innovacion y la competitividad empresarial. Por otra
parte, la gran mayoria de los estudios empiricos realizados al respecto encuentran
fuertes vinculaciones positivas entre el capital humano y la creacion de valor.

Siendo cierto lo anterior, en mi exposicion insistiré en los resultados obte-
nidos en nuestras propias investigaciones originales, principalmente de tipo em-
pirico, la mayoria ya publicados e incluidos en la bibliografia. Algunos de ellos
contienen ciertos hallazgos sorpresivos, al menos en su momento, COmo veremos.

Estas investigaciones, como desde hace tiempo ocurre en general en la in-
vestigacion cientifica, se han realizado mediante una labor en colaboracion con
otras personas, y con el apoyo financiero de diferentes instituciones. Por ello,
quiero mostrar en primer lugar mi agradecimiento a las entidades que, mediante
convocatorias de caracter competitivo, financiaron los proyectos de investigacion
que nos han permitido obtener los resultados aqui presentados. Entidades como
el Gobierno Vasco, la Diputacion Foral de Bizkaia, la Universidad del Pais Vasco
/ Euskal Herriko Unibertsitatea, el Foro de Gestion y Finanzas y la Fundacion
Emilio Soldevilla. En segundo lugar, quiero reconocer la importantisima labor
de investigacion realizada por mis compafieros y compaifieras en tales proyectos,
como los profesores Andrés Araujo y Jon Landeta, la profesora Macarena Larrau-
ri y los investigadores Markus Hagemeister y Stanislav Ranguelov, asi como los
miembros del grupo de investigacion VALINTE: Gerardo Arregui, José Domingo
Garcia, Lidia Garcia y Belén Vallejo. Sin su excepcional labor, nada de lo que
expondré a continuacion se hubiese conseguido.

Teniendo en cuenta lo anterior, a continuacion desarrollaré mi exposicion
comenzando con unas reflexiones acerca de la significacion de las competencias
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de las personas en la empresa, esto es, del denominado capital humano. Segui-
damente, me referiré a la primera de nuestras investigaciones en la que se mani-
festd empiricamente la relevancia del capital humano en la empresa, en concreto
respecto de la capacidad de absorcion de resultados externos de investigacion y
desarrollo. A continuacion repasaré el planteamiento y los resultados de un estu-
dio posterior en que se vinculan empiricamente las competencias de las personas
con los resultados empresariales, y ademds de forma claramente mas relevante
que las competencias asociadas a otras dimensiones del capital intelectual, como
pueden ser las competencias organizativas o relacionales. Posteriormente consi-
deraré la inversion en formacion de las personas en la empresa, en primer lugar
mediante un analisis empirico que muestra su relevancia en la creacion de valor, y
en segundo lugar mediante la propuesta de un modelo tedrico que intenta explicar
dicha relevancia, partiendo tanto de planteamientos de gestion del conocimiento
como de opciones de conocimiento. Finalizaré con las conclusiones que pueden
obtenerse de estos desarrollos.

Las personas en la empresa: el Capital Humano

Los rapidos avances que se producen constantemente en las tecnologias y en
los modelos de gestion hacen cada vez mas necesaria la presencia en la empresa
de personas empleadas con mas conocimiento, mas habiles para realizar los tra-
bajos y con mas talento. Esto es, las empresas globales requieren de trabajadores
y trabajadoras diferentes, con competencias, actitudes y agilidad mental, que les
permitan pensar de manera sistémica y en un entorno altamente tecnoldgico (Bon-
tis y Fitz-enz, 2002). Por tanto, a dia de hoy la clave de la competitividad reside
en las personas situadas en los diferentes campos de actuacion de las empresas. El
entorno cambiante en el que estas evolucionan determina las nuevas exigencias en
términos de conocimientos, habilidades y capacidades de las personas empleadas.

En este contexto, el capital humano, como suma de conocimientos, esto es,
formacion, habilidades y competencias de las personas en la empresa, constituye
un elemento esencial para su supervivencia, y supone un potencial de mayor efi-
ciencia (Becker y Gerhart, 1996; Aragon et al., 2003; Rodriguez-Castellanos et
al., 2006; Garcia-Merino et al., 2008).
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Ademas, este capital es dificil de sustituir, ya que no existen dos personas
con las mismas caracteristicas; las personas disponen de conocimiento tacito que
es dificil de imitar, se adquiere in situ, por lo que una gran parte de este capital
solo se puede desarrollar internamente (Lepak y Snell, 1999). Las empresas do-
tadas de un buen capital humano son mas capaces de ofrecer servicios de mejor
calidad y por tanto, retener y atraer nuevos clientes, teniendo mas posibilidades
de supervivencia.

De hecho, todos los autores que siguen el enfoque del capital intelectual re-
saltan la importancia de la dimension de capital humano. Asi, Sveiby (1997), en
su modelo Monitor de los Activos Intangibles, insiste en las “competencias” de
las personas, refiriéndose a la capacidad de éstas para actuar en varias situaciones,
incluyendo sus habilidades técnicas y sociales, educacion, experiencia y valores.
Para este autor, al igual que para Bontis (1996, 1998), las personas son el verda-
dero motor de los negocios, pues los productos fisicos, asi como las relaciones
intangibles, son el resultado de la acciéon humana. Estos autores consideran al
capital humano como la “piedra angular” del capital intelectual.

De ello se deduce que la dimension humana posiblemente sea la mas impor-
tante de la organizacion; al menos asi lo es para muchos autores (Bontis, 1998;
Johanson, 2005; Marr y Roos, 2005; Alama, 2008; Basterretxea, 2008), y también
para la mayoria de los directivos (Rodriguez-Castellanos, 2006; Garcia-Merino et
al., 2008; Rodriguez-Castellanos et al., 2010). Esta importancia, segiin Edvinsson
y Malone (1997a, 1997b, 1999), se debe principalmente a que la carencia de una
adecuada dimension humana condicionard de forma negativa el resto de activi-
dades de la empresa que crean valor para ésta. Existe, por tanto, un consenso en
considerar el capital humano como uno de los factores principales que explica
el crecimiento de la productividad de una empresa en el largo plazo (De Saa y
Ortega, 2002). La educacion, la experiencia y las habilidades de las personas em-
pleadas, entre otros factores, contribuyen a generar unos resultados empresariales
superiores (Hitt ez al., 2001; Alama, 2008). Esto nos lleva a concluir que el desa-
rrollo en la empresa de competencias vinculadas al capital humano debe conducir
a mejores resultados econémicos.

También nosotros hemos encontrado, como se verd mas adelante, que el ca-

pital humano esta intimamente vinculado a la cultura organizativa, y especial-
mente cuando ésta estd orientada al mercado o es de tipo innovador: la cultura de
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las organizaciones descansa en las personas (Rodriguez-Castellanos et al., 2010).
Las empresas, por tanto, deben facilitar una cultura organizativa que promueva
en las personas la innovacion y la creatividad (Barba-Aragon, 2015), pues éstas
son esenciales a la hora de gestionar una empresa en el siglo XXI. El éxito de una
compaiia depende de las personas, es decir, de la capacidad de éstas para explotar
la sabiduria colectiva, compuesta por los conocimientos, percepciones, experien-
cias, la intuicidn e inteligencia del conjunto de la organizacion.

Una revision de la literatura muestra, como ya se ha indicado, que la gran
mayoria de los estudios empiricos realizados al respecto encuentran fuertes vin-
culaciones positivas entre el capital humano y la creacion de valor. Ademas, al-
gunos de ellos sustentan que los resultados empresariales superiores atribuibles al
capital humano son sostenibles en el tiempo, debido a la naturaleza intangible y
compleja de este tipo de capital (Koch y McGrath, 1996).

Por otra parte, debido a la rapidez con que cambian las habilidades y cono-
cimientos requeridos para el desempefio de las tareas empresariales y a la consi-
deracion de las personas como un recurso basico para obtener una ventaja com-
petitiva duradera (Guerrero y Sire, 2001), la formacion se constituye en uno de
los factores esenciales que contribuye a la generacion de competencias clave y
determina la eficacia de las acciones realizadas en las organizaciones.

Pasamos a continuacién a considerar los resultados de nuestra primera in-
vestigacion, referida a la vinculacion entre personas e innovacion en la empresa a
partir de la capacidad de absorcion de conocimiento.

Personas e innovacion: la capacidad de absorcion de conocimiento en la em-
presa

En el entorno actual, la obtencion de innovaciones, en la gestion, en el pro-
ducto y en el proceso, resulta una herramienta competitiva fundamental para las
empresas.

Una empresa puede generar innovaciones como consecuencia de multiples

causas, sin haber establecido una politica de innovacion concreta. Ahora bien, en
este caso muy posiblemente surgiran problemas de coordinacion, y también en
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la difusion de las innovaciones. Por ello, en la mayoria de las ocasiones aparece
la necesidad de elaborar una estrategia de gestion de la innovacion que permita
movilizar en tal sentido al conjunto de la organizacion.

El planteamiento de una estrategia de innovacion puede realizarse de forma in-
terna, mediante el desarrollo de actividades sistematicas de investigacion y desarro-
llo (I+D) en el interior de la empresa, muy posiblemente articuladas a través de un
Departamento de [+D. Pero pueden existir empresas que por su dimension reducida
dificilmente puedan soportar los costes estructurales que conlleva el sostenimiento
de un departamento de este tipo. Por ello, este tipo de empresas, para garantizar-
se fuentes de innovacion, en el contexto de la denominada “innovacion abierta”
(Chesbrough, 2003, 2006; Huizingh, 2011; San Martin Albizuri ef al., 2014) deben
recurrir a mecanismos diferentes a la generacion interna de [+D, como pueden ser,
por una parte, la cooperacion tecnologica o de otros tipos en sus variadas formas
(Bayona et al., 2002; Brannback, 2003; Chang, 2003; Lopez, Montes y Vazquez,
2003-2004), y por otra la captacion de conocimientos del exterior (Lin, 2003), en
especial los de tipo cientifico y tecnoldgico; estos conocimientos pueden proceder
de otras empresas, o bien de agentes especializados en el desarrollo de ciencia y
tecnologia, como son las universidades, los centros de investigacion, los centros tec-
nolégicos, etc. Por otra parte, incluso aquellas empresas con actividades de [+D in-
ternas potentes y estructuradas pueden complementar su potencial propio mediante
la captacion de resultados de I+D externos (Veugelers, 1997; Lowe y Taylor, 1998;
Lépez, Montes y Vazquez, 2003-2004; Gittelman, 2005).

La capacidad para la captacion de I+D externa suele ser englobada dentro del
concepto genérico de “capacidad de absorcion” (Cohen y Levinthal, 1990; Zahra
y George, 2002; Lane et al., 2006; Todorova y Durisin, 2007). Esta capacidad
puede ser definida como la habilidad para identificar, captar, asimilar, transfor-
mar, aplicar y explotar de forma rentable el conocimiento generado en el exte-
rior de la organizacion. Aunque en principio la definicion se refiere a cualquier
tipo de conocimiento, generalmente se ha referido al conocimiento procedente
de resultados de I+D generados externamente. Esta capacidad de absorcion ha
sido considerada, y verificada empiricamente, como una de las caracteristicas mas
relevantes en la determinacion del esfuerzo innovador en la empresa (Veugelers,
1997; Hammerschmidt, 1999; Deeds, 2001; Jansen, 2005; Lichtenthaler, 2009;
Kotabe et al., 2011; Ng, 2011; Tseng et al., 2011; Hurmelinna-Laukkanen, 2012;
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Ritala y Hurmelinna-Laukkanen, 2013; Ageitos, 2014).

En cuanto a los elementos constitutivos de dicha capacidad de absorcion,
aunque varian ligeramente segun los autores, puede considerarse que la capaci-
dad general para evaluar el potencial tecnoldgico y comercial del conocimiento
exogeno en un dominio concreto, asimilarlo y aplicarlo a su explotacion comer-
cial depende de un conjunto de habilidades o capacidades concretas, relacionadas
entre si:

- En primer lugar, se debe disponer de capacidad para identificar y evaluar los
conocimientos generados externamente que puedan resultar valiosos para la
actividad de la organizacion —“reconocimiento del valor”—

- En segundo lugar, debe existir capacidad para captar dichos conocimien-
tos, bien de forma “libre” mediante sourcing (Boutellier y Wagner, 2003),
bien mediante la adquisicion de los mismos (Dahlander y Gann, 2010; San-
Martin-Albizuri y Rodriguez-Castellanos, 2012).

- Adicionalmente, se debe disponer de rutinas y procesos capaces de analizar,
procesar, interpretar y entender el conocimiento captado, de forma que se
llegue a su entera comprension.

- Ademas debe existir capacidad para integrar el conocimiento captado y
comprendido, mediante su combinacion con el conocimiento previo ya
existente en la organizacion, lo cual puede conducir a la necesidad de trans-
formar, e incluso mejorar, el conocimiento adquirido, afiadir conocimientos
adicionales, desechar otros previos, e incluso interpretar el mismo conoci-
miento de forma diferente y novedosa.

- Finalmente, se debe ser capaz de aplicar y explotar de forma rentable esos
conocimientos ya integrados, mediante un conjunto de rutinas dirigidas a
mejorar y extender las competencias actuales, o a desarrollar nuevas com-
petencias, que conduzcan a desarrollos innovadores.

Siguiendo la propuesta de Zahra y George (2002), las tres primeras capaci-

LRI

dades, correspondientes a “reconocimiento del valor”, “captacion” y “compren-
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sion”, constituirian la capacidad de absorcion “potencial” de la empresa, mientras
que las dos tltimas —“integracion” y “explotacion”— corresponderian a la capaci-
dad de absorcion “realizada”. Asimismo, en la concepcion de Lane et al. (2006)
y de otros autores, las tres primeras capacidades corresponderian al “aprendizaje
exploratorio”, la cuarta al “aprendizaje transformacional” o “de retencién”, y la
quinta al “aprendizaje explotador” (San-Martin-Albizuri y Rodriguez-Castella-
nos, 2012).

De lo visto hasta ahora, puede deducirse que los elementos constitutivos de
la capacidad de absorcién son bastante bien conocidos. Pero, ;de qué factores
depende dicha capacidad? Como observaron Lane et al. (2006), y como también
observamos nosotros al plantearnos el proyecto Bizkaiknow en el ano 2003, en
buena parte de los trabajos empiricos realizados hasta entonces la capacidad de
absorcion de las empresas se inferia inicamente a partir de su intensidad inverso-
ra en [+D, por lo que resultaba razonable plantearse si en esos trabajos se habia
medido realmente la capacidad de absorcion, lo que obviamente cuestionaba la
validez y utilidad de los mismos.

Ahora bien, el origen de esta distorsion en la forma de medir dicha capacidad
se encuentra en los propios trabajos seminales de Cohen y Levinthal que, a pesar
de subrayar los procesos cognitivos inherentes a la misma, hicieron operativa la
forma de medirla a partir de la intensidad inversora en [+D. La logica que platea-
ron era que las empresas con gran intensidad en su I+D interna, debido a ello ad-
quirian también una gran capacidad para absorber el conocimiento externo. Pero,
entonces, se presenta un problema: las empresas de dimension reducida, que,
como hemos indicado anteriormente, no pueden soportar los costes que conlleva
realizar [+D propia, o bien aquellas que se encuentran en sectores “tradicionales”,
sin experiencia en [+D —por lo tanto, la gran mayoria de las empresas— parecen
condenadas a no poder desarrollar la capacidad de absorcion. Sin embargo, como
también se ha indicado anteriormente, son este tipo de empresa las que muy posi-
blemente mas necesiten absorber conocimiento externo. ;Coémo puede resolverse
este dilema?

A la vista de esa situacion, nos planteamos establecer los factores de los que
depende la capacidad y absorcion en la empresa, mas alla de la mera experiencia
en actividades de [+D. Y también decidimos que debiamos consultar la opinion al
respecto de las propias personas directivas en las empresas.
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Por ello, la primera etapa en la realizacioén del proyecto (Rodriguez-Caste-
llanos, 2006; Rodriguez-Castellanos et al., 2005; Rodriguez-Castellanos y Ha-
gemeister, 2007) consistio en elaborar un modelo estructurado de los factores
que pudieran favorecer la capacidad de absorcion de resultados de [+D por parte
de las empresas. Para elaborar dicho modelo se partio de un analisis de la litera-
tura existente al respecto, del analisis de las experiencias existentes en Bizkaia
(Rodriguez-Castellanos y Landeta-Rodriguez, 2004), y del “Modelo Intellectus”
(Bueno, 2003). De esta forma, se preseleccionaron 103 factores, agrupados por
clases segun la dimension del capital intelectual que impulsan: capital humano,
capital organizativo, capital tecnoldgico, capital de negocio y capital social.

Ahora bien, este primer modelo presentaba tan elevado nimero de factores
que resultaba dificilmente manejable. Por otra parte, se requeria una cierta valida-
cion del mismo, pues podian haberse incluido factores no excesivamente relevan-
tes para la capacidad considerada, y asimismo podrian haberse omitido otros de
mayor relevancia. Por ello, resultaba necesario el concurso de expertos en orden
a “depurar” la relacion inicial de factores.

Este proceso se llevo a cabo en un taller de trabajo en el contexto de una
jornada sobre “Colaboracion Universidad-Empresa en la Innovacion”, organizada
por el Cluster del Conocimiento en Gestion Empresarial del Pais Vasco, a la que
fueron invitados los socios del mismo, y que se llevd a cabo en el Parque Tecno-
logico de Bizkaia el 17 de Mayo de 2004. En ella participaron empresas industria-
les, consultorias, empresas de servicios avanzados y profesores universitarios!,
ademas de los investigadores del proyecto.

El taller de trabajo se organizo en tres paneles, segun las dimensiones de
capital Intelectual impulsadas por los diferentes factores: capital humano y or-
ganizativo, capital tecnoldgico y capital relacional (capital de negocio y capital
social). En cada panel se produjo un proceso de discusion, validacion e inter-
cambio de visiones sobre el conjunto de factores identificados en su dimension
correspondiente respecto de la absorcion empresarial de resultados de investiga-
cion. Posteriormente, las conclusiones de cada panel fueron expuestas y discuti-
das conjuntamente.

1. A todos los asistentes al taller queremos mostrar nuestro mas profundo agradecimiento por su participa-
cion, su trabajo y sus valiosisimas sugerencias.
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El resultado de todo este proceso fue la eliminacion de algunos factores, la
sintesis de varios en uno y la adicion de algunos no considerados previamente en
el modelo basico. Como consecuencia, se obtuvo un modelo simplificado inclu-
yendo Unicamente 26 factores, considerados por los participantes del taller de tra-
bajo como claramente relevantes. En la tabla 2 se presenta la lista de los mismos,
agrupados segin dimensiones de capital intelectual.

Una vez obtenido el modelo depurado de 26 factores, se procedio a su va-
lidacion cuantitativa mediante la realizacion de una encuesta a responsables de
la direccion de I+D, o en su caso de la direccion general, en una muestra repre-
sentativa de empresas de Bizkaia. La poblacion seleccionada fueron empresas
vizcainas de todos los sectores de actividad con méas de diez empleados. A partir
de dicha poblacion se extrajo una muestra aleatoria de 363 empresas. El trabajo
de campo se realizé en junio y julio de 2004, mediante entrevista telefonica. A las
personas entrevistadas, junto a cuestiones de tipo general, se les planted que res-
pondieran sobre su percepcion del grado de importancia que revestia cada uno de
los factores del modelo para favorecer la capacidad de absorcion de I+D externa,
segun una escala de Likert de uno a cinco.

En la tabla 1, en la columna de la derecha, aparecen los resultados globales
de la encuesta, expresados como el porcentaje de respuestas validas que conside-
raban a cada factor como “bastante importante” o “muy importante”.

Tabla 1: Factores determinantes de la capacidad de absorcion de I+D
externa y porcentaje de importancia

DIMENSIONES FACTORES %
H.1.- Existencia de un nimero importante de personas de la 46
empresa involucradas en redes externas de trabajo
H.2.- Existencia de una dinamica de aportacion de ideas de 67
innovacion o de mejora por parte del propio personal
H.3.- Presencia de trabajadores con habilidades interdisci- 65
plinares
Capital Humano H.4.- Existencia de grupos multifuncionales dentro de la 50
empresa
H.5.- Existencia de una politica de formacion de los traba- 70
jadores y directivos
H.6.- Existencia de un liderazgo claro en la organizacion 76
H.7.- Existencia de personas dedicadas a I+D 42
H.8.- Existencia de un nivel formativo alto dentro de la plan- 59
tilla

22




DIMENSIONES FACTORES %
0.1.- Cultura organizativa orientada a la innovacion, es decir, 62
cultura orientada a la creacion y la flexibilidad
0.2.- Cultura organizativa orientada al mercado, es decir, a 36
satisfacer a los clientes de forma competitiva
Capital Organizativo |O-3.- Incentivos materiales e inmateriales que recompensan 43
la innovacion
0.4.- Existencia de mecanismos formales de captacion de 35
conocimiento externo
0.5.- Existencia en la empresa de una politica de calidad 57
medioambiental
0.6.- Pertenencia a un grupo industrial 32
T.1.- Existencia de importantes inversiones en I+D en la 41
empresa
T.2.- Existencia de experiencias positivas con proyectos de 43
. L I+D
Capital Tecnologico T.3.- Proporcion elevada de proyectos de I+D en colabo- 27
racion con otras entidades
T.4.- Existencia de sistemas de informacion actualizados y 64
desarrollados
T.5.- Compatibilidad de los sistemas tecnoldgicos de la em- 60
presa con los de los clientes y proveedores
R.1.- Existencia de procesos desarrollados conjuntamente 56
con proveedores
R.2.- Existencia de relaciones fluidas con la Administracion 41
Publica en temas tecnoldgicos y de innovacidén
R.3.- Pertenencia a asociaciones y foros empresariales 44
Capital Relacional R.4.- Colabqraci()n estrecha con centros de formacion y 42
educativos
R.5.- Existencia de relaciones de cooperacion formalizadas 34
con agentes de [+D
R.6.- Existencia de actividades de innovacion conjuntas con 33
aliados
R.7.- Existencia de grupos de trabajo conjuntos con clientes 47

%: Porcentaje de respuestas validas que consideran al factor como “bastante importante” o

“muy importante”. Fuente: Rodriguez-Castellanos (2006), p. 105.

La observacion de tales porcentajes proporcion6 resultados un tanto sorpren-

dentes. Asi, los cinco factores con porcentajes superiores al 65% de quienes los

consideraban como “importantes” o “muy importantes” son O.2 (cultura organiza-

tiva orientada al mercado), H.6 (existencia de un liderazgo claro en la organiza-
cion), H.5 (politica de formacion de los trabajadores y directivos), H.2 (dinamica
de aportacion de ideas de innovacion o de mejora por parte del personal) y H.3
(trabajadores con habilidades interdisciplinares). Esto es, de los cinco factores
mas valorados, cuatro son impulsores del capital humano y uno impulsor del ca-

pital organizativo, cuando lo esperado era que, teniendo en cuenta que se estaba
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considerando la capacidad de absorcion de I+D externa, los factores correspon-
dientes a las dimensiones tecnoldgica y relacional tuviesen la mayor relevancia.

Pero tal vez resulté mas sorprendente la identificacion de los factores menos
valorados por los encuestados, pues eran T.3 (proporcion elevada de proyectos de
I+D en colaboracion con otras entidades), O.6 (pertenencia a un grupo industrial),
R.6 (existencia de actividades de innovacidon conjuntas con aliados), R.5 (existen-
cia de relaciones de cooperacion formalizadas con agentes de [+D), y 0.4 (exis-
tencia de mecanismos formales de captacion de conocimiento externo), factores
todos ellos que, segun la literatura tedrica, resultan fundamentales para desarrollar
la capacidad de absorcion.

Si se consideran las dimensiones de capital intelectual, los factores de capital
humano, esto es, los vinculados a las personas, son los mas valorados, seguidos
de los de capital organizativo.

En orden a encontrar respuestas al menos a algunos de los interrogantes que
planteaban tales resultados, se procuro establecer las relaciones entre los factores,
esto es, en qué medida tendian a alcanzar conjuntamente valoraciones altas o
bajas.

Para ello se procedié en primer lugar a realizar un analisis cluster o “de
conglomerados” de los factores (Rodriguez-Castellanos, 2006; Rodriguez-Cas-
tellanos et al., 2005; Rodriguez-Castellanos y Hagemeister, 2007). Uno de los
resultados mas relevantes del mismo fue que precisamente los cinco factores
mas valorados (0.2, H.2. H.3, H.5 y H.6), mas el factor O.1 (cultura organizativa
orientada a la innovacion), que también tenia una alta valoracion, aparecian agru-
pados en el mismo conglomerado, que fue denominado “capital humano-cultu-
ral”. El resto de los factores relativos al capital humano, salvo H.7 (existencia de
personas dedicadas a [+D), aparecian en otro conglomerado, que fue denominado
“formacion y habilidades relacionales de las personas”. En Rodriguez-Castella-
nos y Hagemeister (2007) se realizé un andlisis del grado en que las agrupacio-
nes de factores encontradas son criticas respecto de los elementos constitutivos
de la capacidad de absorcion, anteriormente considerados. El resultado fue que,
considerando conjuntamente los dos conglomerados antes indicados, resultaban
criticos en todos los componentes de la capacidad de absorcion, salvo respecto de
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la explotacion. Ello puede darnos una primera indicacion de las causas por las que
los factores relativos al capital humano tienen tan alta valoracion por parte de los
directivos.

Otra forma estadistica de agrupar los factores es mediante analisis de compo-
nentes principales, técnica que, respecto del analisis cluster, plantea unos reque-
rimientos mas estrictos. El resultado de su aplicacion fue que podian considerarse
tres componentes, siendo el primero el que agrupaba los factores incluidos en los
dos anteriores conglomerados, y por ello fue denominado “componente humano/
cultural” (Rodriguez-Castellanos et al., 2010). Los otros componentes agrupaban,
respectivamente, a los factores tecnologicos y relacionales.

Pero también resultaba interesante diferenciar tipos de empresas, para ver si
se podian encontrar caracteristicas comunes en los diferentes tipos segun las valo-
raciones de los factores realizadas por sus directivos. Por ello, se procedi6 asimis-
mo a realizar un andlisis cluster de las empresas (Rodriguez-Castellanos, 2006;
Rodriguez-Castellanos et al., 2010), dando como resultado cuatro grupos o tipos:

- Por una parte, se identificaron dos grupos de empresas, que fueron deno-
minados respectivamente “I” y “III”, no muy numerosos (13% y 14% de la
muestra, respectivamente), con caracteristicas un tanto “opuestas’:

* El grupo I lo integraban empresas de tamaio reducido, relativamente
antiguas; mostraban el nivel tecnolégico mas bajo, y tendian a valorar
muy bajo todos los factores planteados como relevantes para la capa-
cidad de absorcion de I+D, mostrando por tanto un cierto alejamiento
de las preocupaciones relativas a la [+D y a la innovacion.

* El grupo III estaba formado por entidades que mostraban el mayor ni-
vel tecnoldgico y también mayor nimero de empleados, relativamen-
te jovenes, las cuales tendian a valorar muy alto todos los factores,
pero en especial, por una parte, los de componente humano/cultural,
y por otra los relacionados con la innovacion y la tecnologia, mos-
trando por tanto a este respecto una actitud completamente opuesta a
la del grupo anterior.

- Por otra parte, fueron detectados otros dos grupos, denominados “II” y
“IV”, mas numerosos (22% y 51% de la muestra, respectivamente), de
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tamafio y nivel tecnologico intermedios, los cuales valoraban preferente-
mente los factores relativos al capital humano y al capital organizacional,
aunque mostraban también diferencias claras:
* Las empresas del grupo II, siendo relativamente las mds antiguas,
tendian a valorar bajo los factores tecnoldgicos y relacionales, mos-
trando por tanto una cierta “complacencia” en su situacion actual.

» Las empresas del grupo IV eran las relativamente mds jovenes y va-
loraban alto los factores tecnologicos y relacionales, mostrando por
tanto un mayor interés respecto del grupo anterior por los aspectos
relativos a [+D e innovacion.

Ahora bien, la principal conclusion de este analisis fue que todos los grupos,
incluido el grupo III —el mas “tecnoldgico”—, coincidian en la importancia de los
factores elegidos vinculados al capital humano, en especial la formacion, la capa-
cidad innovadora y un liderazgo claro. Asimismo, todos los grupos coincidian en
la importancia de una cultura organizativa orientada al mercado, por delante de
una cultura orientada a la innovacion, que también era bien valorada, excepto por
el grupo 1. Por tanto, todos los grupos valoraban al componente humano/cultural
por encima de los otros dos (Rodriguez-Castellanos et al., 2010).

Con estos resultados quedaba claro que la experiencia en actividades de I+D
no era el elemento mas determinante para el desarrollo de la capacidad de absor-
cion de resultados de I+D externa, sino un conjunto de factores asociados a las
personas y a la cultura empresarial, al menos segun la percepcion de los directivos
de las empresa vizcainas, que son, fundamentalmente, PYME. Pero ;era genera-
lizable esta conclusion, al menos en el caso de las PYME?

Alguna respuesta positiva al respecto hemos podido encontrar. Asi, diver-
sos autores, como Quevedo (2003) y Nieto y Quevedo (2005) han medido la ca-
pacidad de absorcion de la organizacion por medio de indicadores relacionados
no Unicamente con los factores tecnoldgicos y relacionales, sino también con el
Capital Humano, tales como la diversidad y la calidad de los cursos para la for-
macion del personal. Del mismo modo, Arbussa y Coenders (2007) han planteado
las calificaciones del personal como una variable determinante de la capacidad de
absorcion. Por otra parte, en un estudio realizado sobre PYME de la Republica
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de Irlanda, Irlanda del Norte y Escocia, en el que se analizaron los factores que
favorecen la capacidad de absorcion potencial en este tipo de empresas (Harris et
al., 2013), se encontrd que algunos de tales factores también favorecen la inno-
vacion, entre ellos el liderazgo —“nuestro” factor H.6— y factores culturales, en
concreto una cultura organizativa orientada al mercado, y también a la innovacion
—“nuestros” factores 0.2 y O.1—. Asi, las PYME analizadas en esos paises confia-
ban en el liderazgo y en los factores culturales mencionados para desarrollar su
capacidad de absorcion potencial. Parece, pues, que las PYME de los diferentes
paises, para desarrollar su capacidad de absorcion en orden a generar innovacio-
nes, deben confiar en las habilidades de las personas —entre ellas, el liderazgo—y
en una cultura organizativa basada en el servicio al cliente y en la innovacion.

Competencias de las personas y creacion de valor en la empresa

Los resultados del proyecto anterior, unidos a los de una abundante literatura,
nos indicaban que las capacidades, habilidades y competencias de las personas
son un aspecto fundamental a tener en cuenta al considerar la creacion de valor en
la empresa, y, por tanto, también para su valoracion.

Por ello, cuando nos planteamos, dentro del Grupo de Investigacion VALIN-
TE y de los proyectos a él asociados, metodologias para la valoracion de los in-
tangibles empresariales, no dejamos de tener presente la necesidad de dedicar una
especial consideracion al capital humano.

Muchos autores plantean que los recursos intangibles empresariales com-
prenden dos grandes tipologias: por una parte, los “activos intangibles”, codifica-
dos, para los que la empresa dispone de claros derechos de propiedad, posesion
y/o apropiacion de las rentas que generan, y que por ello se reflejan en los estados
financieros; por otra, las “competencias” o “capacidades”, vinculadas a personas
o grupos de personas, se construyen en el tiempo, y la empresa no dispone de de-
rechos de posesion sobre ellas. Existe literatura indicando que los intangibles mas
valiosos son las competencias. Ademas, como ya se ha indicado, esperabamos
que las competencias vinculadas al capital humano tuviesen una especial relevan-
cia, pero ello deberia ser mostrado por la evidencia empirica.
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Al objeto de contrastar la aplicabilidad de la metodologia para la valoraciéon
de recursos intangibles desarrollada en el seno del grupo VALINTE, realizamos
dos encuestas a muestras representativas de directivos financieros empresariales,
una centrada en el Pais Vasco, efectuada entre diciembre de 2007 y enero de
2008, y otra abarcando a todo el conjunto espafiol, llevada a cabo en noviembre-
diciembre de 2011. Ya que nuestra metodologia se centra en la valoracion de com-
petencias, necesitdbamos conocer si, en opinioén de los directivos, las competen-
cias eran los recursos mas importantes para la competitividad de la empresa. Por
ello, les pedimos que valorasen, en una escala de 1 a 5, el grado de importancia
en su empresa de cada uno de los factores estratégicos de competitividad inclui-
dos en una lista elaborada en colaboracion con miembros del Foro de Gestion y
Finanzas2. En esa lista, tal como se muestra en las tablas 2 y 3, se incluian tanto
inversiones en activos materiales, como activos inmateriales —basicamente de tipo
tecnologico— y competencias, tanto vinculadas al capital humano, como al capital
organizativo y al relacional.

Observando las tablas, puede comprobarse que, en uno y otro caso, a pesar de
las diferencias entre las poblaciones, los periodos de realizacion de las encuestas,
y otros aspectos, los factores de competitividad considerados en conjunto mas
importantes fueron las competencias, y entre éstas, las asociadas al capital huma-
no, a las que denominamos “competencias de recursos humanos”, en concreto los
conocimientos, habilidades y motivacion de las personas, asi como la capacidad
del equipo directivo.

Tabla 2: Importancia asignada a los factores estratégicos de competitividad

(Pais Vasco)
RECURSOS Valorac. ValOl‘fic,
Media
@
g 5 ACTIVOS
E g MATERIALES o Inversiones materiales 3,8 38
<

2. Quiero insistir en el agradecimiento a esta institucion por su apoyo en multiples ambitos a la labor del
grupo VALINTE.
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RECURSOS Valorac, | alorac.
Media
o Posesion de licencias, patentes
n 0 marcas 2,9
g E ACTIVOS o] . tividades d
Z S| INMATERIALES nversiones en actividades de 3,17
s . . +D 3,0
Q g (Capital Tecnolégico)
<& o Inversiones en Tecnologias
de la Informacion 3,6
o Conocimiento y habilidades de
los trabajadores 472
ital H . . 4,2
Capital Humano © Motivacion de los trabajadores 472 27
o Capacidad del equipo directivo 4.4
< o Cultura organizativa innovadora 35
] o Estructura organizativa flexible o
< . -
a . capacidad de adaptacion 3,9
= Capital Estructural . 41 3.95
@) (Organizativo) o Gestion eficaz de los costes > 5
8 o Rapidez de respuesta ante cam-
g bios del entorno y de la compe- 43
] tencia i
% o Capacidad para colaborar con
E otros agentes (clientes, prov-
E eedores, competencia, etc.) 3,8
% o Cultura organizativa orientada
o al cliente 4,0
ital Relaci 1 C e . 4,12
Capital Relacional | | 0.y 140 de la clientela 4,1 ’
o Reputacion 6 imagen de la em-
presa 43
o Conocimiento sobre el sector, el
mercado y la clientela 4,4

Fuente: elaboracion con base en Garcia-Merino et al. (2008), pp. 39.

Estos resultados nos reforzaron en nuestra opcion de valorar preferentemente
las competencias, y en nuestra conviccion de que las relativas a las personas en la
empresa son las mas valiosas en conjunto. Pero entendiamos que esta conviccion
deberia ser corroborada, mas alld de las opiniones de los directivos —de por si,
muy valiosas, pero a fin de cuentas subjetivas—, por datos objetivos relativos a la
creacion de valor originada por tales competencias.
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En las metodologias para la valoracion de intangibles, un elemento muy im-
portante es la identificacion de los “drivers de valor” a través de los cuales esos
intangibles contribuyen a la generacion de valor en la empresa (Garcia-Merino,
2015). Esto es, debe encontrarse una vinculacion entre la existencia en la empresa
de un intangible —o un conjunto de ellos— y la mejora producida en los resultados
empresariales. Por ello, ademas de profundizar en el desarrollo de este aspecto
de la metodologia, abrimos en el grupo VALINTE otra linea de investigacion,
dirigida a detectar vinculaciones entre la importancia en las empresas de ciertas
competencias, segun las percepciones de sus directivos, y los resultados empre-
sariales efectivos.

Tabla 3: Importancia asignada a los factores estratégicos de competitividad

(conjunto espaiiol)

RECURSOS Valorac,| ¥ Alorac.
Media
7
g 5 ACTIVOS
= ; MATERIALES o Inversiones materiales 3,8 3.8
Q
==
; I
= 2 ACTIVOS Posesion de licencias, patentes o marcas 33
§ E INMATERIALES (o Inversiones en actividades de I+D 3,96 372
= § (Cap ,itfll o Inversiones en Tecnologias de la ’
3 Tecnoldgico) Informacion 3,9
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RECURSOS Valorac.| Y orac.
Media
o Conocimiento y habilidades de los traba-
. jadores 4,39
Capital Humano o Motivacion de los trabajadores 4,47 4,44
; o Capacidad del equipo directivo 4,46
<«
Eg o Cultura organizativa innovadora 3,96
O . o Estructura organizativa flexible 6 capaci-
8 Capital dad de adaptacion 4,27
< Estructural N » 4,07
n (Organizativo) o Procesos de gestion y produccion avanza-
5 dos 3,75
Z o Gestion eficaz de procesos y recursos 4,28
=
E o Capacidad para colaborar con otros agentes
= (clientes, proveedores, competencia, etc.) 3,98
S Capital |oFidelidad de la clientela 458 | L.
Relacional o Reputacion 6 imagen de la empresa 4,70 ’
o Conocimiento sobre el sector, el mercado
y la clientela 4,42

Fuente: elaboracion propia con base en los resultados obtenidos por el grupo VALINTE.

Para ello, consultando las bases de datos SABI e Intertell, conseguimos in-
formacion, respecto de las empresas cuyos directivos fueron encuestados, de las
siguientes variables de resultados: rentabilidad econdmica (ROA), crecimiento
anual de la cifra de ventas, y crecimiento anual de los resultados operativos.

En primer lugar, como disponiamos de informacion sobre el factor clave de
competitividad de cada empresa, dato proporcionado asimismo por la encuesta,
nos planteamos si se podia asociar la dimension del capital intelectual a la que se
podia vincular esa competencia clave con mejores resultados empresariales. Di-
cho de otra forma, si aquellas empresas cuya competencia clave estaba asociada
al Capital Humano obtenian mejores resultados que el resto de las empresas, y lo
mismo para las empresas cuya competencia clave estaba asociada al capital orga-
nizativo o al capital relacional. Dada la no normalidad de las distribuciones de las
variables, se emplearon para los contrastes métodos no paramétricos.
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En el caso del Pais Vasco, para los resultados empresariales se consideraron
tres periodos: 2004-2006 —plena expansion— 2007 —comienzo de la crisis—y 2008
—avance de la crisis—. Los resultados de los contrastes (Rodriguez-Castellanos
et al., 2011a, 2011b; Garcia-Zambrano et al., 2015) mostraron que las empresas
cuya competencia clave estd vinculada al capital humano obtenian en conjunto
mayor rentabilidad econdmica, de forma significativa, respecto del resto de em-
presas. Este resultado es consistente, pues se obtuvo en los tres periodos conside-
rados. Para las otras variables de resultados, aunque los valores medios solian ser
superiores en estas empresas, no eran estadisticamente significativos.

Considerando las empresas con competencias clave vinculadas a otras di-
mensiones del capital intelectual, respecto del capital organizativo ninguna va-
riable de resultados resultd significativa en ninguno de los periodos. Para las
empresas con competencia clave vinculada al capital relacional, en la época de
expansion obtenian un significativo mayor crecimiento de las ventas, pero menor
rentabilidad. Ahora bien, a medida que la crisis avanzaba, estas empresas iban
mejorando sus resultados, llegando en 2008 a obtener una rentabilidad econémica
significativamente superior.

En sintesis, para las empresas vascas la vinculacion con la rentabilidad eco-
noémica mas consistente y significativa se da en aquellas cuyas competencias cla-
ve estan vinculadas a las capacidades de las personas.

Pasando a las empresas del conjunto espafiol, el periodo considerado es el
2009-2011, esto es, en plena crisis. Ello hace que las variables de resultados mues-
tren en general valores negativos. Aun asi, las empresas cuya competencia clave
estaba asociada al capital humano mostraban un significativo mayor crecimiento
medio —en realidad, un menor decrecimiento medio— de los beneficios operati-
vos que el resto de empresas. Respecto de las competencias clave vinculadas al
capital organizativo, no proporcionaban resultados significativos. Y las empresas
con competencias clave asociadas al capital relacional mostraban un significativo
mayor crecimiento —en realidad, menor decrecimiento— de las ventas.

Vemos, pues, que, tanto respecto del Pais Vasco como en el conjunto espafiol,

son las competencias clave asociadas al capital humano las que presentan una
vinculacion mas clara y significativa con variables de rentabilidad.
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Ahora bien, no parece que el determinante exclusivo de la rentabilidad sea
una inica competencia, aunque esta sea la mas importante. Por ello, consideramos
que también habia que explorar la vinculacion con las variables de resultados de
grupos de competencias que los directivos declaraban importantes en sus em-
presas. También en este caso empleamos la vinculacion con las dimensiones del
capital intelectual. Por lo tanto, pasamos a analizar si las empresas que consideran
importantes las competencias vinculadas a cada una de las dimensiones del capi-
tal intelectual obtienen mejores resultados.

Asi, respecto del Pais Vasco, resulto que las empresas cuyas competencias de
recursos humanos eran importantes mostraban una significativa mayor rentabili-
dad econdémica en 2007 y 2008, pero no en los afios previos a la crisis. Asimismo,
el crecimientos de las ventas fue significativamente mayor en 2007, y el de los
beneficios en 2008. Pasando a las empresas cuyas competencias mas importantes
eran las de tipo organizativo, inicamente en 2008 mostraban una rentabilidad
econdmica significativamente superior al resto. En cuanto a las empresas con
competencias relacionales importantes, igualmente solo en 2008 mostraban una
rentabilidad econdémica, y también un crecimiento de los beneficios operativos,
significativamente superior al resto. Por tanto, la pauta seguida por los tres tipos
de competencias resulta similar: en la época de expansion econdmica no parece
haber diferencia con las empresas que no se ocupan de sus competencias; sin
embargo, a medida que la crisis avanza, las empresas que conceden importancia a
sus competencias, tanto de recursos humanos como organizativas o relacionales,
obtienen mejores resultados. Ahora bien, esta pauta es claramente mas intensa en
el caso de las competencias de recursos humanos.

En el caso del conjunto espafiol, debido muy posiblemente a una coyuntura
de crisis avanzada, los resultados no son tan claros. De hecho, son las empresas
con importantes competencias de recursos humanos las Uinicas que muestran una
diferencia significativa a su favor, en este caso en el crecimiento de las ventas.

Vemos, pues, que no solamente las competencias clave vinculadas al capital
humano, sino también en general las competencias de recursos humanos, mues-
tran una vinculacion superior con las variables de resultados que otro tipo de
competencias, independientemente del territorio y de la época que se considere.
Son, pues, las competencias de las personas las que parecen representar la fuente
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basica de ventaja competitiva, por lo que gracias a una formacion mas eficaz, a
un liderazgo claro y a una alta motivacion, se puede incrementar el valor empre-
sarial.

Ahora bien, la creacion de valor es efecto de una combinacion de competen-
cias en diferentes &mbitos. Por ello, resulta necesario asimismo considerar la vin-
culacion entre las competencias de recursos humanos y otro tipo de competencias.

De la revision de la literatura empirica3 se deduce que, en general, es el ca-
pital humano el que influye sobre las otras dimensiones del capital intelectual,
pero no afecta directamente a los resultados, sino a través del capital estructural
o el relacional. Por ello, nos planteamos si esta relacion se cumplia también en
las competencias asociadas a las diferentes dimensiones del capital intelectual.
Con los mismos datos que los empleados para los anteriores analisis, planteamos
diversos modelos de ecuaciones estructurales mediante la técnica de minimos
cuadrados parciales.

Los resultados mostraron que, en general, para todos los territorios y perio-
dos, si las competencias de recursos humanos son importantes en la empresa, ello
afecta positivamente y significativamente tanto a la importancia de las competen-
cias organizativas como a la de las competencias relacionales. Asimismo, unas
competencias relacionales importantes afectan positiva y significativamente a la
importancia de las competencias organizativas. En cuanto a la influencia sobre los
resultados empresariales, inicamente se ha encontrado respecto de las competen-
cias organizativas, y Unicamente resulta positiva y significativa en las empresas
vascas en 2008. Para el conjunto espafiol (Garcia-Zambrano et al., 2014a, 2014b,
2015) la relacion también es positiva y significativa segun algunos estadisticos de
contraste, pero resulta tan débil que no la hemos considerado significativa. Por
tanto, son las competencias de recursos humanos las que estan en el origen de
otros tipos de competencias, pues tienen una influencia directa y positiva sobre las
competencias relacionales y organizativas, siendo éstas ultimas las que impactan
de manera directa sobre los resultados empresariales, aunque no se ha encontrado
una influencia positiva y significativa en todos los casos.

3. Véase, por ejemplo, la revision realizada por Miles (2011).
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Inversion en formacion y creacion de valor en la empresa

Si, como se acaba de mostrar, las competencias de recursos humanos muestran
una vinculacion superior con las variables de resultados que otro tipo de compe-
tencias, y ademas parecen estar en el origen de otros tipos de competencias, resulta
claro que personas con altos conocimientos y habilidades, altamente motivadas y
adecuadamente lideradas, son una fuente fundamental de ventaja competitiva.

Ello implica que la politica de seleccion de personas en la empresa debe ser
especialmente cuidadosa, para conseguir que se incorporen a ella personas con los
conocimientos y capacidades mas adecuados. Ahora bien, debido a la rapidez con
que cambian las habilidades y conocimientos requeridos, y siendo, las personas,
como ya se ha indicado, un recurso competitivo esencial para obtener una ventaja
competitiva duradera (Guerrero y Sire, 2001), la formacion en la empresa se consti-
tuye como uno de los factores esenciales para la generacion de competencias clave
y la eficacia de las organizaciones. Por ello, son numerosos los estudios los que ana-
lizan la formacién de los empleados como factor determinante del capital humano
(Pfeffer y Baron, 1988; Bartel, 1994, 2000; Holzer, 1995; D’ Arcimocles, 1997; Da-
venport y Prusak, 2001; Bassi et al., 2002; Danvila, 2005; Danvila y Sastre, 2007,
2009; Alama, 2008; Basterretxea, 2008). Si, como indica Bontis (1998) y corrobo-
ran los resultados que hemos obtenido, el capital humano es la “piedra angular” del
capital intelectual, resulta claro que la direccion de la empresa, si desea incrementar
su capital intelectual, debe fijar objetivos de aprendizaje para sus recursos humanos,
puesto que repercutira posteriormente en la mejora de la organizacion.

Ademas, la formacion influye positivamente sobre la capacidad de absorcion
de los individuos, con lo que contribuye a la capacidad de absorcion organizativa
(Hagemeister y Rodriguez-Castellanos, 2014), por lo cual favorece el proceso in-
novador en la empresa, resultando asi una fuente de ventaja competitiva que debe
repercutir favorablemente sobre los resultados empresariales. De hecho, numero-
sos estudios han encontrado una relacioén positiva entre la formacion y diversas
variables representativas de los resultados, como las ventas, la productividad por
empleado, la rentabilidad, la eficiencia bursatil, beneficios superiores a la media
del sector, o una combinacion de variables?.

4. Ver a este respecto las revisiones realizadas en Dearden et al. (2000), Aragon et al. (2003), Danvila
(2005), Ubeda (2005) o Hagemeister y Rodriguez-Castellanos (2015).
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Por tanto, siendo la formacion una contribucion sustancial al capital humano
de la empresa, y teniendo en cuenta que se pueden obtener datos cuantitativos
sobre la misma, nos propusimos examinar su contribucion al valor empresarial,
mas alla de las percepciones u opiniones de los directivos.

Para ello, tomamos como colectivo las empresas espafiolas incluidas en el
indice IBEX 35, para las que puede obtenerse mayor informaciéon. En un primer
analisis (Garcia-Zambrano et al., 2011, 2012), se tomo el logaritmo decimals de
la inversion acumulada en formacion para los afios 2006, 2007 y 2008, esto es, los
aflos de paso de la época de expansion al inicio de la crisis, con una tasa de de-
preciacion del 30% anualé. Como se comprobd que las inversiones en formacion
tardan al menos un afio en mostrar su repercusion sobre la creacion de valor, se
tomaron los datos al respecto al final de 2009; en concreto, se midi6 la creacion de
valor mediante el logaritmo decimal de la diferencia entre la capitalizacion bursa-
til de las acciones de la empresa y el valor contable de los recursos propios. Para
corregir el “efecto escala” se dividieron ambas variables por el logaritmo decimal
de la cifra de ventas. Realizando una regresion lineal, se encontrd que la inversion
acumulada en formacion incide positiva y significativamente sobre el valor intan-
gible de la empresa, explicando alrededor del 20% de su variabilidad. Esto es, el
mercado valora de forma clara la inversion en formacion de las empresas.

En un segundo analisis (Garcia-Zambrano et al., 2013), la creacion de valor
se midio a través de la ratio entre el valor de mercado de las acciones y el valor
contable de los recursos propios, esto es, la ratio M/C. Ademas, se considerd un
segundo periodo, 2008-2010 para la inversion acumulada en formacion y 2011
para medicion de la creacion de valor, por tanto ya con la crisis avanzada. Por otra
parte, se afiadio también al andlisis la inversion acumulada en publicidad, como
indicador de la inversion en capital relacional’.

Los resultados de las regresiones, considerando tanto separadamente como
conjuntamente las inversiones acumuladas en formacion y publicidad, indican

5. Se hizo asi para conseguir normalidad en la variable.

6. Se ensayaron otras tasas de depreciacion, comprobando que esta era la que proporcionaba mejores
resultados.

7. Se consideraron también las inversiones en capital tecnologico, pero los resultados fueron contradicto-
rios, por lo que se decidio excluirlos del analisis definitivo.
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que en los dos periodos considerados tanto unas como otras inciden positiva
y significativamente sobre la creacion de valor, esto es, el mercado las valora.
Ademas, en el analisis de regresion conjunto se muestra que los coeficientes de
la inversion acumulada en formacién son superiores y mas significativos, mos-
trando que el mercado bursatil, en conjunto, valora mas la generacion de com-
petencias de las personas en la empresa a través de la formacion, que el gasto en
publicidad. No obstante, también se observa que, a medida que avanza la crisis,
el efecto de la inversion en creacion de mercado a través de la publicidad resulta
mas relevante.

La vinculacion entre inversion en formacion y resultados, ya encontrada,
como se ha indicado, en numerosos estudios, queda aqui también corroborada.
Ahora bien, ;qué tipo de formacion debe ofrecerse a las personas de la empresa?
algunos autores defienden que las empresas deben invertir basicamente en forma-
cidn que proporcione Unicamente conocimiento especifico, ya que este no es facil-
mente transferible (Becker, 1993). Pero ademas, hay quienes argumentan incluso
que las empresas podrian ser reluctantes a invertir en formacion, tanto especifica
como genérica, pues, por una parte, la formacion especifica puede aumentar el
poder de negociacion de las personas empleadas para conseguir mayores remune-
raciones (Rajan y Zingales, 1998), y por otra parte la formacién genérica mejora
su empleabilidad en el mercado laboral fuera de la empresa (Bonus, 1986).

A despecho de los anteriores razonamientos, ya se ha indicado que nume-
rosos estudios empiricos muestran una clara vinculacion entre formacion y re-
sultados. Incluso algunos de ellos (Huselid y Becker, 1996; Bartel, 2000) han
llegado a obtener que la contribucion de las practicas de recursos humanos, como
la formacion, a los resultados de las empresas era en realidad incluso mayor que
lo esperado segtin los modelos clasicos de capital humano (Mincer, 1958, 1962;
Schultz, 1963; Becker, 1993). Una razén para este resultado puede residir en que
determinados conocimientos captados mediante formacion, al capacitar a las per-
sonas para adquirir nuevos conocimientos o desarrollar nuevas habilidades en el
futuro, pueden contribuir a mejorar la adaptabilidad de la empresa a los cambios
en su entorno, y asi mejorar su capacidad innovadora. Expresado de de otro modo,
los conocimientos obtenidos con la formacion pueden representar una opcion
real para la empresa, en concreto una “opciéon de conocimiento” (Bhattacharya y
Wright, 2005; Jacobs, 2006; Berk y Kase, 2010).
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A la vista de todo lo anterior, hemos planteado un modelo teérico que consi-
dera conjuntamente los diversos aspectos previamente indicados (Hagemeister y
Rodriguez-Castellanos, 2014, 2015). Asi, abarca, por una parte, el efecto directo
sobre los resultados de la empresa del nuevo conocimiento captado por las per-
sonas de la empresa mediante la formacion; por otra, el resultado de considerar
la integracion de ese nuevo conocimiento en los conocimientos ya existentes en
las personas de la empresa que no han recibido la formacién (Minbaeva, 2005);
y, por ultimo, el efecto de considerar las opciones reales generadas por el nuevo
conocimiento. Por otra parte, para tener en cuenta las diferentes posiciones exis-
tentes en la literatura, se diferencia entre formacién en conocimiento genérico y
en conocimiento especifico, teniendo en cuenta dos tipos de empresas, segiin que
los procesos de produccion efectuados en ellas sean homogéneos o heterogéneos.
Y, asimismo, se considera la posibilidad de comportamientos oportunistas por
parte de las personas empleadas.

En concreto, el modelo planteado es el siguiente:

Siendo:
;. resultado neto de la empresa en el periodo ¢, tras invertir en formacioén en
el periodo #1 la cantidad / para la enésima persona empleada.

u : resultado de las actividades de la empresa, antes de tener en cuenta los
costes laborales, si no hubiese habido inversion en formacion en 1.

: resultado directo de la inversion en formacion para la enési-
ma persona empleada, siendo a,, su productividad inicial. Se supone que
el resultado de la inversion en formacion es decreciente con el nivel de
productividad.

: resultado de la inversidon en formacion para la i-ésima per-
sona empleada (i = 1,..., n—1) como resultado de la integracion del cono-
cimiento captado por la enésima persona empleada en el conocimiento de
las otras personas de la empresa, siendo a; su productividad inicial.
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g, : factor de integracion del nuevo conocimiento captado por la enésima
persona empleada en el conocimiento de las otras personas empleadas
(g,-z 0,i=1,... I’l*l).

: resultado para la empresa de la opcion de conocimiento C,
(C,, = 0) generada por la inversion en formacion para la enésima persona
empleada. Asumimos que la inversion en formacion tiene una productivi-
dad marginal decreciente sobre la opcion.

: resultado para la empresa de las opciones de conocimiento
C; (C; > 0) generadas como resultado de la integracion del conocimiento
captado por la enésima persona empleada en el conocimiento de las otras
personas de la empresa.

: costes laborales de las personas empleadas en la empresa.

Ademas, asumimos que g;, el factor de integracion, depende de una serie de
factores [g; =f (¢, p, T, k)]:

- Cultura organizativa (¢): con la configuracion adecuada, la cultura organi-
zativa puede favorecer la transmision, la adaptacion interna, la aplicacion y
la generacion de conocimiento; ello aumentara el valor de g;.

- Capacidades de las personas empleadas (p): incluye todos los factores que
influyen sobre las capacidades de las personas para recibir, transmitir y apli-
car los conocimientos adquiridos, lo cual influye de forma positiva en g;.

- Infraestructura tecnolégica de la empresa (7): la infraestructura tecnologi-
ca, en especial las TIC, puede favorecer el flujo de informaciones dentro de
una organizacion, facilitando asi tanto la transmision de los conocimientos
existentes como la captacion y generacion de nuevos conocimientos, influ-
yendo también de forma positiva sobre g;.

- Compatibilidad de los conocimientos (k): es importante la compatibilidad

de los nuevos conocimientos con los procesos de produccion en la orga-
nizacion. Cuanto mayor sea esa compatibilidad, mayor sera el valor de g;.
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Por otra parte, respecto del valor de las opciones de conocimiento, C;, de
forma similar al caso de una opcion financiera, asumimos que tiene los siguientes
determinantes [C; =f(V, S, o, t, r, D)]:

- Valor del activo subyacente (¥): se puede interpretar como el valor efectivo
actual de los flujos de liquidez futuros esperados por los resultados mejora-
dos de la/s persona/s empleada/s, influyendo de forma positiva en el valor
de la opcion

Precio de ejercicio (S): se puede interpretar como los desembolsos que la
empresa debera asumir en el futuro para poder “ejercer” la opcion de cono-
cimiento respecto de la i-ésima persona empleada, como cursos de forma-
cion adicionales para desarrollar el conocimiento ya existente en las perso-
nas, gastos relativos a proyectos de I+D+i, etc.; cuanto mayores sean estos
desembolsos, menos valdra la opcion.

Volatilidad (c): se puede interpretar como la incertidumbre asociada al va-
lor del activo subyacente; el valor de la opcidon aumenta al aumentar la vola-
tilidad, la cual, a su vez, asumimos que depende de, al menos, tres variables

[o=/(s, L, d)]:

Especificidad del conocimiento adquirido (s): su efecto es negativo, pues
reduce la incertidumbre respecto del valor del activo subyacente, ya que un
conocimiento muy especifico tiene una utilidad muy concreta, mientras que
un conocimiento genérico tiene muchas mas posibilidades de uso, y por
tanto hace aumentar la volatilidad.

Complejidad de procesos de produccion y mercados (/): hace que los resul-
tados y necesidades de los procesos de produccion de la empresa sean rela-
tivamente mas imprevisibles, por lo que esta variable influye positivamente
sobre la volatilidad, y por tanto sobre el valor de la opcion.

Dinamica del entorno (d): cuanto mas dinamico es el entorno, mas incerti-
dumbre genera, pero esa mayor incertidumbre incluye también mas posibi-
lidades de nuevos negocios, siempre y cuando la empresa tenga la suficien-
te flexibilidad para adaptarse y poder aprovechar las nuevas condiciones.
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- Tiempo de vida de la opcidn (7): se puede interpretar como el intervalo
temporal en el que se puede aprovechar el conocimiento adquirido y su
evolucion en la empresa; seria, por tanto, el tiempo que resta hasta que el
nuevo conocimiento adquirido pierda totalmente su valor. Evidentemente,
el valor de la opcion aumenta al aumentar ¢.

- Tipo de interés sin riego (7): al igual que en una opcion financiera, asumi-
mos que el tipo de interés sin riesgo influye de forma positiva sobre el valor
de la opcion.

- Factor de depreciacion (D): de forma similar al efecto del pago de dividen-
dos en una opcidn financiera, incluye todos los factores capaces de reducir
el valor del activo subyacente con el tiempo. La devaluacion que sufre cual-
quier conocimiento en el tiempo disminuye el valor de la opcion.

Una vez planteado el modelo, se ha aplicado a tres casos diferentes, dis-
tinguiendo entre una formacidn exclusivamente sobre conocimientos totalmente
especificos y otra sobre conocimientos totalmente genéricos; asimismo, conside-
ramos que la empresa puede tener unos procesos de produccion totalmente he-
terogéneos —cada persona empleada realiza un proceso diferente— o totalmente
homogéneoss.

Comenzamos con el caso —Caso I— en que una empresa esta constituida por
procesos de produccion totalmente heterogéneos y ademads invirtié en un curso de
formacion sobre conocimiento totalmente especifico. Asi, el conocimiento espe-
cifico adquirido por la persona que recibi6 la formacion —la persona enésima— no
es compatible con los procesos realizados por las otras personas, pues como solo
se puede aplicar a un proceso determinado, no se puede combinar con otros cono-
cimientos. Por ello, los factores de integracion g; tendrian valores cercanos a cero,
ya que existe falta de compatibilidad del conocimiento adquirido con los procesos
de produccién ejecutados por las demads personas empleadas, y por tanto el valor
de k seria cero. Igualmente, la opcion de conocimiento C,, en este caso tendria

8. Evidentemente, estamos considerando casos extremos. En la realidad encontraremos que los conoci-
mientos y procesos se situan en niveles mas bien intermedios. Pero entendemos que considerar casos
extremos puede ser Util para conseguir una mejor comprension de los efectos de ambas variables sobre
los resultados de la inversion en formacion.
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un valor cercano a cero, ya que, como hemos indicado, con un conocimiento
especifico la volatilidad (o) seria baja, el tiempo de vida de la opcion (¢) seria
corto, el factor de depreciacion (D) seria alto y el precio de ejercicio (S) tendria
un valor muy alto, infinito en el limite. Lo mismo sucederia con las opciones de
conocimiento C; correspondientes al resto de las personas empleadas. Por tanto,
los resultados en la empresa corresponderian exclusivamente al efecto directo del
nuevo conocimiento obtenido por quien ha recibido la formacion:

Casol

La casilla superior izquierda de la tabla 4 muestra para este caso el efecto
marginal de la inversion en formacion, que como vemos depende fundamental-
mente de la productividad inicial del empleado, y ademas con efecto inverso. De
este resultado es facil deducir que lo mas efectivo seria impartir esos cursos a
personal poco productivo.

El segundo caso —Caso II- describe la situacion en que una empresa invirtio
en un curso de formacién, también para la enésima persona empleada, el cual
proporciona conocimiento totalmente especifico; por otra parte, la empresa cuenta
con procesos de produccion totalmente homogéneos, por lo que los procesos a
realizar por dicha persona son iguales a los realizados por las otra personas en la
empresa. En este caso, por tanto, a diferencia del anterior, hay una compatibilidad
k, de valor indefinido pero superior a cero, entre los procesos a ejecutar por las
personas de la empresa. Si ademas asumimos que las otras variables que influyen
sobre g; tienen valores positivos, los factores de integracion tendrian también va-
lores positivos. El efecto sobre los resultados quedara en este caso como:

Caso II

La casilla superior derecha de la tabla 4 refleja en este caso el efecto marginal
de la inversion en formacion, mostrando la importancia del factor de integracion
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g;, pues el nuevo conocimiento obtenido tendra un efecto mayor sobre los resulta-
dos cuanto mayor sea dicho factor.

Teniendo en cuenta las variables que, ademas de £, tienen influencia sobre g;,
planteamos la siguiente proposicion:

Proposicion 1: en empresas con procesos de produccion homogéneos, la forma-
cion en conocimientos especificos de las personas empleadas conducira a mejo-
res resultados en la medida que:

a. La cultura organizativa de la empresa potencie el intercambio de conoci-
mientos.

b. Las personas empleadas sean mas capaces y estén mds deseosas de absor-
ber y compartir conocimientos.

c. Exista un mayor desarrollo de instrumentos e infraestructuras para la
transferencia de conocimientos, como las TIC.

Expresado de otra forma, en este tipo de empresas una cultura organizativa
adecuada, junto a la potenciacion en las personas de capacidades para compartir
conocimientos, y el desarrollo de instrumentos e infraestructuras para la transfe-
rencia de conocimiento, moderan positivamente la relacion entre la formacion de
los empleados y los resultados empresariales.

Tabla 4. Efectos marginales de la inversion en formacion sobre los resultados

empresariales
Tipos de procesos en la empresa
Heterogéneos Homogéneos
Caso | Caso II
Espe-
Tipos cifico
de
conoci- Caso III
miento. | Gené- 0
rico -

Fuente. Elaboracion propia
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Finalmente consideramos el caso —Caso III- en que una empresa, constituida
por procesos de produccion heterogéneos, invierte en un curso de formacion para
la adquisicion de conocimiento genérico. En este tipo de empresa, la disposicion
de un determinado conocimiento genérico no solamente podria ser una condi-
cion necesaria para la ejecucion de un cierto proceso de trabajo (por ejemplo, un
agente comercial que debe trabajar un mercado nuevo, debe aprender un idioma
adecuado para poder comunicarse con los agentes en este mercado), sino que
también forma una base para la adquisicién de nuevos conocimientos en un futuro
(por ejemplo, después de haber aprendido el nuevo idioma, se pueden descubrir
nuevas posibilidades de negocio que solo existen en este mercado y que no se
habian imaginado previamente). Dado el tipo de conocimiento y el tipo de empre-
sa considerados, asumimos valores positivos para los factores de integracion g;.
Respecto de las opciones de conocimiento, teniendo en cuenta lo anteriormente
indicado, la variable S posiblemente tendria un valor bajo; si ademas asumimos
que el conocimiento genérico se deprecia mas lentamente, el factor de deprecia-
cion D seria también bajo, mientras que la volatilidad seria alta y el tiempo de
vida de la opcion largo, por lo que muy probablemente C,, y C; tendrian valores
positivos y altos. Por tanto, en este caso la expresion de los resultados responde a
la inicialmente planteada.

En la casilla inferior izquierda de la tabla 4 aparece el efecto marginal de la
inversion en este caso. Como puede apreciarse, el resultado depende adicional-
mente de forma positiva de las opciones de conocimiento C,, y C.. Y, al igual que
en el caso I, valores altos de los factores de integracioén g; mejorarian el resultado
de la empresa.

En consecuencia, teniendo en cuenta las principales variables que influyen
tanto sobre g; como sobre la volatilidad, como principal determinante de C;, plan-
teamos la Proposicion 2:

9. Se podria considerar el caso de inversion en formacion de conocimiento genérico en una em-
presa con procesos de produccion homogéneos. Ahora bien, no tiene mucho sentido tenerlo
en cuenta, ya que en este caso el conocimiento no conduce a un mayor resultado respecto
de la persona que recibiria la formacion, pues los procesos homogéneos deben basarse ad
definitionem en conocimiento especifico; si no, la empresa dificilmente tendria una ventaja
competitiva. Por tanto, como maximo, solo una muy pequefia parte del conocimiento gené-
rico apoyaria la mejora en los resultados de los procesos realizados por dicha persona, y asi-
mismo de los realizados por las demas personas empleadas. En consecuencia, tanto ‘u; ( 1 )
como g;, C, y C; tendrian valores proximos a cero.
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Proposicion 2: en empresas con procesos de produccion heterogéneos, la forma-
cion en conocimientos genéricos de las personas empleadas conducira a mejores
resultados en la medida que:

¢. La cultura organizativa de la empresa potencie el intercambio de conoci-
mientos.

d. Las personas empleadas sean mas capaces y estén mas deseosas de absor-
ber y compartir conocimientos.

c. Exista un mayor desarrollo de instrumentos e infraestructuras para la
transferencia de conocimientos, como las TIC.

d. Los procesos de produccion sean mas complejos.
e. Los mercados en que opere la empresa sean mds complejos.

f. El entorno sea mas dinamico.

Esto es, en empresas con procesos de produccion heterogéneos, los factores
mencionados moderan positivamente la relacion entre la formacion en conoci-
mientos genéricos y los resultados.

Por ultimo, pasamos a considerar la posibilidad de comportamientos oportu-
nistas en las personas empleadas a consecuencia del mayor conocimiento adquirido
mediante la formacion proporcionada por la empresa. Como ya se ha indicado, el
comportamiento oportunista puede ser expresado principalmente a través de la in-
tencion de renegociar las remuneraciones o de buscar empleo fuera de la empresa.

Asi, en el caso I, en que la persona empleada recibe conocimiento especifico,
que solo sirve para los procesos de trabajo a ejecutar por ella misma, podria in-
tentar renegociar su remuneracion. No obstante, como sus nuevos conocimientos
tendrian escaso valor fuera de la empresa, su empleabilidad externa no aumenta-
ria. Esto es, no hay mercado para ofrecer el nuevo conocimiento especifico, y por
lo tanto su poder de negociacién no aumentaria sustancialmente.

Considerando el caso II, en que el factor de integracion resulta importante,
para evitar que la persona que recibe la formacion aumente consecuentemente su
poder de renegociacion sobre su remuneracion, la estrategia mas efectiva seria
impartir formacion a multiples personas a la vez. Ademas, de esta forma la pér-

45



dida de un empleado no tendria efectos importantes, pues el conocimiento nuevo
se habria distribuido por la empresa. Consecuentemente, podemos plantear la si-
guiente proposicion:

Proposicion 3: en empresas con procesos de produccion homogéneos, la forma-
cion en conocimientos especificos de las personas empleadas conducira a mejo-
res resultados en la medida en que sea alta la proporcion de personas que reciban
formacion simultaneamente.

Por ultimo, en el caso III tanto los factores de integracién como las opciones
de conocimiento son relevantes. Ahora bien, a pesar de los potenciales benefi-
cios que una inversion en formacion genérica puede proporcionar a la empresa,
la empleabilidad de la persona que recibe esta formacion también aumentard, y
con ella su poder para renegociar sus remuneraciones. En el peor de los casos,
si la persona abandona la empresa, se pueden perder la suma de las opciones de
conocimiento y la productividad aumentada adicional. Para evitar este tipo de
situaciones, se pueden acordar con las personas empleadas planes de formacion
a largo plazo asociados a incrementos de remuneraciones a medida que se vaya
cumpliendo el plan. Por tanto, se puede plantear la siguiente proposicion:

Proposicion 4: en empresas con procesos de produccion heterogéneos, la forma-
cion en conocimientos genéricos de las personas empleadas conducird a mejores
resultados en la medida en que existan planes de formacion a largo plazo asocia-
dos a incrementos de remuneraciones a medida que se vaya cumpliendo el plan.

En la tabla 5 se muestran las relaciones de las proposiciones planteadas con
los casos de los que se han derivado y los efectos considerados.
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Tabla S: Relaciones entre Proposiciones, Casos y Efectos

Efectos
Integracion de | Opciones de | Comportamientos
conocimiento | conocimiento oportunistas
Caso 11
(Procesos homogéneos, . ., ..,
., Proposicion 1 -- Proposiciéon 3
formacion en
conocimiento especifico)
Casos
Caso III
Procesos heterogéneos ., L
( LeTog ’ Proposicion 2 Proposicion 4
formacion en
conocimiento genérico)

Fuente. Elaboracion propia

Conclusiones

Concluyendo ya, a lo largo de esta exposicion he realizado un repaso a un
conjunto de trabajos realizados desde que fui recibido como Académico Corres-
pondiente en esta Real Corporacion, en el seno de equipos de investigacion por
mi dirigidos. Todos ellos tienen una linea argumental, como es la relevancia de
las personas, tanto directivas como empleadas, para la generacion de valor em-
presarial.

Asi, considerando la primera investigacion sobre la capacidad de absorcion
de I+D, se encontrd, de forma sorpresiva, que los factores mas valorados por
los directivos de las empresas vizcainas estaban vinculados a las personas y a la
cultura organizativa, por encima de los factores de tipo tecnoldgico y relacional.

Analizando las relaciones entre estos factores, se comprobd que la mayoria
de los relativos al capital humano, junto a los vinculados a una cultura orientada
al mercado o innovadora, se agrupaban en una dimensioén que podria denominarse
“humano-cultural”. Esta dimension resulta critica en todos los componentes de la
capacidad de absorcion, salvo tal vez respecto de la fase de explotacion. Ello pa-
rece dar una indicacion de por qué los factores relativos al capital humano tienen
tan alta valoracion por parte de los directivos.
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Analizando por otra parte a este respecto los diferentes tipos de empresas, se
encontr6 que los cuatro grupos empresariales identificados, incluido el de mayor
nivel tecnologico y mayor actitud innovadora, coincidian en otorgar la mayor
importancia a los factores vinculados al capital humano, en especial la formacion,
la capacidad innovadora y un liderazgo claro; asimismo, todos coincidian en la
importancia de una cultura organizativa orientada al mercado, por delante de una
cultura orientada a la innovacion, que también era en general bien valorada.

Ahora bien, lo encontrado para las empresas de Bizkaia, fundamentalmente
PYME, ;era generalizable? Pues, a tenor de diferentes publicaciones posteriores,
parece que si, pues las PYME de los diferentes paises, para desarrollar su capaci-
dad de absorcion en orden a generar innovaciones, deben confiar en las habilida-
des de las personas —entre ellas, el liderazgo—y en una cultura organizativa basada
en el servicio al cliente y en la innovacion.

Por tanto, las empresas, y especialmente las PYME, deben facilitar una cultu-
ra organizativa que promueva en las personas la innovacién y la creatividad, pues
éstas son esenciales a la hora de gestionar una empresa en el siglo XXI. El éxito
de una compaiia depende de las personas, es decir, de la capacidad de éstas para
explotar la sabiduria colectiva, compuesta por los conocimientos, percepciones,
experiencias, la intuicion e inteligencia del conjunto de la organizacion.

Los resultados obtenidos en el proyecto, unidos a los de una abundante litera-
tura, indicaban que las capacidades y competencias de las personas son un aspecto
fundamental en la creacion de valor en la empresa. Por ello, nos planteamos como
linea de investigacion analizar la relacion entre competencias de las personas y
resultados, considerando también competencias organizativas y relacionales.

Asi, analizando las percepciones de los directivos empresariales, tanto del
Pais Vasco como del conjunto espafiol, se encontr6 que los factores de competiti-
vidad considerados en conjunto mas importantes fueron las competencias, y entre
estas, las asociadas al capital humano, esto es, a las personas en la empresa.

Respecto de la relacion entre competencias y resultados empresariales efec-

tivos, en el caso del Pais Vasco, para los tres periodos considerados —expansion,
inicio de la crisis y avance inicial de ésta—, las empresas cuya competencia cla-
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ve estaba vinculada al capital humano obtenian en conjunto mayor rentabilidad
econdmica, de forma significativa, respecto del resto de empresas. Esto es, la
vinculacion con la rentabilidad econémica mas consistente y significativa se da en
las empresas cuyas competencias clave estan vinculadas a las capacidades de las
personas. Respecto del conjunto espafol, analizando un periodo de crisis plena,
las empresas cuya competencia clave estaba asociada al capital humano mostra-
ban un significativo menor decrecimiento medio de los beneficios operativos que
el resto de empresas. Por tanto, en ambos casos son las competencias clave aso-
ciadas a las personas las que presentan una vinculacion mas clara y significativa
con variables de rentabilidad.

Considerando seguidamente la importancia otorgada a los tipos de compe-
tencias asociadas a dimensiones del capital intelectual y su relacién con los re-
sultados empresariales, respecto del Pais Vasco se encontrd que la pauta seguida
por los tres tipos de competencias —de recursos humanos, organizativas y rela-
cionales— resultaba similar: en la época de expansion econdmica no parece haber
diferencia con las empresas que no se ocupan de sus competencias; sin embargo,
a medida que la crisis avanza, las empresas que conceden importancia a sus com-
petencias, tanto de recursos humanos como estructurales o relacionales, obtienen
mejores resultados. Ahora bien, esta pauta es claramente mas intensa en el caso
de las competencias de recursos humanos. Para el conjunto espaiiol, debido muy
posiblemente a una coyuntura de crisis avanzada, los resultados no son tan claros,
pero son precisamente las empresas cuyas competencias de recursos humanos son
importantes las unicas que muestran una diferencia significativa a su favor, en este
caso en el crecimiento de las ventas.

Por tanto, no solamente las competencias clave vinculadas al capital humano,
sino también en general las competencias de recursos humanos, muestran una
vinculacion superior con las variables de resultados que otro tipo de competen-
cias, independientemente del territorio y de la época que se considere. Son, pues,
las competencias de las personas las que parecen representar la fuente basica de
ventaja competitiva, por lo que gracias a una formacion mas eficaz, a un liderazgo
claro y a una alta motivacion, se puede incrementar el valor empresarial. Ahora
bien, la creacion de valor no puede ser considerada como efecto exclusivo de las
competencias de las personas, sino que es la resultante de una combinacion de
competencias en diferentes ambitos. Por ello, resulta necesario también consi-
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derar la vinculacion entre las competencias de recursos humanos y otro tipo de
competencias.

Realizado el analisis correspondiente, se encontrd que, para todos los terri-
torios y periodos, si las competencias de recursos humanos son importantes en
la empresa, ello afecta positivamente y significativamente tanto a la importancia
de las competencias organizativas como a la de las competencias relacionales.
Asimismo, unas competencias relacionales importantes afectan positiva y signi-
ficativamente a la importancia de las competencias organizativas. En cuanto al
efecto sobre los resultados empresariales, inicamente se encontr6 respecto de las
competencias organizativas, y inicamente resulta positiva y significativa en las
empresas vascas en 2008, con el avance de la crisis; para el conjunto espaiiol
se encontr6 también este efecto positivo, pero tan débil que no lo consideramos
significativo.

Por tanto, son las competencias de las personas las que estan en el origen de
otros tipos de competencias, pues tienen una influencia directa y positiva sobre las
competencias relacionales y organizativas, siendo éstas tlltimas las que impactan de
manera directa sobre los resultados empresariales, aunque, como ya se ha indicado,
no se ha encontrado una influencia positiva y significativa en todos los casos.

Si las competencias de recursos humanos muestran una vinculacion superior
con las variables de resultados, y ademads parecen estar en el origen de otros tipos
de competencias, resulta claro que personas con altos conocimientos y habilida-
des, altamente motivadas y adecuadamente lideradas, son una fuente fundamental
de ventaja competitiva.

En este sentido, la formacion de las personas en la empresa constituye uno
de los factores esenciales para la generacion de competencias clave y la eficacia
de las organizaciones. Por ello, dirigimos también nuestra mirada hacia la vincu-
lacion entre inversion acumulada en formacion y creacion de valor empresarial,
en este caso respecto de las empresas del IBEX35, afiadiendo también el posible
efecto de la inversion acumulada en publicidad.

Los resultados del analisis realizado, considerando tanto separada como con-
juntamente las inversiones acumuladas en formacion y publicidad, indicaron que
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en los dos periodos considerados —transicion entre expansion y crisis, y crisis
avanzada— tanto unas como otras influyen positiva y significativamente sobre la
creacion de valor. Sin embargo, en el analisis de regresion conjunto los coeficien-
tes de la inversion acumulada en formacion eran superiores y mas significativos,
mostrando que el mercado en conjunto valora mas la generacién de competencias
de las personas en la empresa a través de la formacion, que el gasto en publicidad.

Ante la anterior evidencia, corroborada también por numerosos estudios pre-
vios, se plantean diversas cuestiones, como por ejemplo, ;/qué tipo de formacion
debe ofrecerse a las personas de la empresa, genérica o especifica? ;Qué riesgo
existe de que las personas, tras la formacion recibida, adopten comportamientos
oportunistas, como presionar para conseguir mayores remuneraciones, o buscar
colocacion fuera de la empresa? ;Qué politicas pueden adoptarse para evitar, o, al
menos, aminorar estos problemas?

Para responder a lo anterior, hemos planteado un modelo formal que incluye,
por una parte, el efecto directo sobre los resultados de la empresa del nuevo cono-
cimiento obtenido por las personas mediante la formacion; por otra, la integracion
de ese nuevo conocimiento en los conocimientos ya existentes en el resto de las
personas de la empresa, y, por ultimo, las opciones reales generadas por el nuevo
conocimiento. Asimismo, se diferencia entre formacion en conocimiento genérico
y en conocimiento especifico, y se consideran dos tipos de empresas, con procesos
de produccion homogéneos o heterogéneos, permitiendo asimismo la posibilidad
de comportamientos oportunistas por parte de las personas empleadas.

Tras analizar tres casos extremos —empresas con procesos heterogéneos
y formacion en conocimiento especifico, empresas con procesos homogéneos y
formacion en conocimiento especifico, y empresas con procesos heterogéneos
y formacioén en conocimiento genérico—, se han planteado cuatro proposiciones
al respecto.

Del analisis realizado se deduce que, si el conocimiento adquirido es espe-
cifico para un proceso concreto, en una empresa con procesos heterogéneos, los
efectos de la formacion sobre los resultados de la empresa dependen basicamente,
y en sentido inverso, de la productividad inicial del empleado; por tanto, el tipo
de personal candidato ideal para esta formacion es el menos productivo. Como los
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conocimientos adquiridos son especificos, la empleabilidad exterior de la persona
que ha recibido la formacidon no aumentaria, por lo que su poder de negociacion
no seria muy alto.

Por otra parte, si el conocimiento obtenido es también especifico, pero los
procesos en la empresa son homogéneos, el efecto sobre los resultados incorpora
un elemento adicional, pues el nuevo conocimiento puede integrarse con los co-
nocimientos de las otras personas en la empresa. Para evitar que la persona que
recibe la formacion aumente su poder de renegociacion sobre su remuneracion,
la estrategia mas efectiva seria impartir formacion a multiples personas a la vez.

Por ultimo, si el conocimiento adquirido es de tipo genérico, con procesos
de produccion heterogéneos, el efecto sobre los resultados de la empresa, ademas
de por el efecto directo de la formacion y por el factor de integracion, incorpora
el valor de las opciones de conocimiento generadas por conocimiento adquirido,
no solo en las personas que reciben la formacion, sino, debido al factor de inte-
gracion, en todas las personas cuyo conocimiento se enriquece debido a la trans-
mision del nuevo conocimiento. Por tanto, en este caso resulta interesante para la
empresa proporcionar formacion genérica a sus empleados, aunque, para evitar
comportamientos oportunistas de las personas que reciben la formacion, puede
integrarse ésta en un plan de formacién a largo plazo asociado a incrementos de
remuneraciones a medida que se vaya cumpliendo el plan.

Teniendo en cuenta las variables de las que depende el factor de integracion
del nuevo conocimiento captado con los conocimientos ya existentes en la empre-
sa, el valor del dicho factor puede ser incrementado por la direccion de la empresa
de forma consciente mediante una estrategia adecuada, que puede consistir en el
desarrollo de una cultura organizativa que permita la colaboraciéon y la transmi-
sion del conocimiento, asi como el desarrollo de las capacidades personales de los
empleados, incluso a través de la propia formacion, y también el desarrollo de una
amplia infraestructura de TIC.

En el caso en que las opciones de conocimiento jueguen un papel impor-
tante, dados los factores de los que dependen dichas opciones —principalmente,
complejidad de los procesos de produccion y de los mercados, y dinamismo del
entorno—, no resulta facil idear una estrategia para actuar sobre los mismos. No
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obstante, resulta muy conveniente que la direccion de la empresa sea consciente
de su situacion, para conocer si las posibles opciones de conocimiento que se
generen puedan tener un valor alto o bajo.

Hasta aqui mi exposicion. A lo largo de ella espero haber mostrado, y demos-
trado, que las competencias de las personas, tanto directivas como empleadas en
general, constituyen, no la unica, pero si la mas importante, y tal vez la bésica,
fuente de valor empresarial. Una vez asentado esto, tal vez no sea necesario, pero
si conveniente, resaltar que, de igual forma, las incompetencias de las personas,
directivas o empleadas, son la principal causa de la destruccion de valor en la
empresa.
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do por la Diputacion Foral de Bizkaia, Departamento de Innovaciéon y Promocion
Economica - Programa SAREA. Entidades participantes: Universidad del Pais
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conocimiento cientifico-técnico en las PYMEs de Bizkaia (BizMetrix) (Ref.
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Excelentisimo Sefor Presidente,
Excelentisimos Sefiores Académicos,
Excelentisimos e Ilustrisimos Sefiores,
Sefioras y Sefores.

Arturo Rodriguez Castellanos naci6 el 22 de abril de 1953 en la ciudad de
Logrofio. Tras realizar los estudios previos correspondientes, ingresé en octubre
de 1970 en la Facultad de Ciencias Econémicas y Empresariales de Bilbao, en-
tonces integrada en la Universidad Auténoma de Bilbao, y actualmente pertene-
ciente a la Universidad del Pais Vasco / Euskal Herriko Unibertsitatea, obteniendo
en ella la Licenciatura en Ciencias Econémicas y Empresariales (Seccion Cien-
cias Empresariales) con grado maximo —Sobresaliente— el dia 23 de diciembre
de 1975, y el Doctorado en Ciencias Econémicas y Empresariales, también con
la maxima calificacion —Sobresaliente cum laude— el dia 9 de marzo de 1979. En
1975 entr6 a formar parte del claustro de profesores de la Facultad como Profesor
Ayudante en el Departamento de Financiacion, bajo la direccion del Prof. Dr. D.
Ignacio Tofia. En dicho Departamento accedidé progresivamente a diversas ca-
tegorias de profesorado, ejerciendo docencia en asignaturas relacionadas con el
analisis econémico-financiero y la gestion financiera de las empresas, hasta que,
tras la jubilacion del Dr. Tofia, y como consecuencia de la reestructuracion de los
departamentos universitarios requerida por la Ley de Reforma Universitaria, se
integré en el nuevo Departamento de Economia Financiera II, con el Prof. Dr. D.
Emilio Soldevilla, miembro que fue de esta Real Corporacion, como Director.
Poco después, en diciembre de 1984, obtuvo la categoria de Profesor Titular de
Universidad, y en diciembre de 1991 la de Catedratico de Universidad, siempre
dentro del mismo Departamento, en el que ha seguido siendo docente en diversas
asignaturas de grado, asi como en postgrado y en programas de doctorado.

Su compromiso con la Universidad en general, y con la Universidad del Pais
vasco en particular, le ha llevado a asumir diferentes responsabilidades de di-
reccion y representacion. Asi, ha sido Responsable del “Master Universitario en
Finanzas y Direccion Financiera”, del “Master Universitario en Direccion Empre-

67



sarial desde la Innovacion y la Internacionalizacién”, y también de diversos progra-
mas de Doctorado, siendo actualmente Responsable del “Programa de Doctorado
en Direccion Empresarial, Conocimiento e Innovacion”. Por otra parte, tras el fa-
llecimiento del Profesor Soldevilla, y en la linea de continuar la labor de su maes-
tro, asumio la direccion del Departamento de Economia Financiera II, asi como la
presidencia del Patronato de la Fundacion Emilio Soldevilla para la Investigacion
y Desarrollo de la Economia de la Empresa, entidad privada dedicada a la promo-
cion de los estudios e investigaciones en el campo empresarial, especialmente en
el ambito del Pais Vasco.

Sus responsabilidades de representacion y direccion han ido mas alla de su
propio Departamento. Asi, ha sido miembro de la Junta de la Facultad de Ciencias
Economicas y Empresariales de Bilbao, y del Claustro de la Universidad Auténo-
ma de Bilbao, primero, y de la Universidad del Pais Vasco después, casi de forma
permanente desde su ingreso como profesor hasta el presente. Ademas, actual-
mente forma parte del Consejo de Gobierno de dicha Universidad. Asimismo, ha
sido Vicedecano-Jefe de Estudios de su Facultad, asi como Secretario Académico
de la misma. Y en junio de 2009 accedio al puesto de Decano de la Facultad, que
ocupa hasta el presente, habiendo renovado su mandato en junio de 2013.

En representacion de su Universidad, ha formado parte de la Junta Directiva
del Cluster del Conocimiento en Gestion Empresarial del Pais Vasco, habiendo
sido Secretario y Tesorero de la misma. También ha pertenecido a la Junta Direc-
tiva y al Consejo de Transformacion Empresarial de Innobasque - Agencia Vasca
de Innovacion, y actualmente sigue representando a su Facultad como socio en
dicha entidad. Asimismo, desde octubre de 2012 hasta el presente forma parte del
Consejo de la Division de Estrategias de Innovacion de la corporacion tecnologica
Tecnalia Research & Innovation.

Puede comprobarse que la vida académica del Profesor Rodriguez Castellanos
ha estado siempre ligada a la Facultad de Ciencias Economicas y Empresariales de
la Universidad del Pais Vasco, lo cual puede dar la impresion de haberse acomodado
a un ambito puramente localista; sin embargo, ello no es asi: su labor universita-
ria se ha difundido por un amplio entorno. Aparte de su frecuente participacion en
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congresos nacionales e internacionales, sobre la que luego volveremos, numerosas
universidades, espafiolas y extranjeras, se han beneficiado de su magisterio a través
de conferencias, jornadas, cursos de postgrado, tutorias de doctorado, etc.

Pasando a su labor investigadora, se ha desarrollado en muy diversos campos,
vinculados siempre a la Economia de la Empresa, con una presencia importante
de las finanzas empresariales, pero también, y méas recientemente, de la gestion
del conocimiento y la innovacion. Destaca su labor en finanzas internacionales,
campo en el que muy tempranamente, en 1981, con el libro Empresas multinacio-
nales y movimientos internacionales de fondos, realizado con la colaboracion de
Esther Vazquez, obtuvo el “Premio Francisco Javier Ramos Diaz”. Mas adelante,
fue pionero en el analisis empirico del mercado de cambios espafiol, en especial
la relacion entre los tipos de cambio al contado y a plazo. En el mismo campo,
pero en el ambito internacional, planted6 modelos tedricos y realizd contrastes
empiricos. Posteriormente, su atencion se centrd en el anlisis del riesgo pais, en
colaboracion principalmente con los profesores Iturralde, de la Universidad del
Pais Vasco, y Ayala, de la Universidad de La Rioja. Actualmente sigue trabajando
en el tema, en vinculacion con el analisis de la internacionalizacion financiera
empresarial, asi como de la globalizacion financiera y el incremento de incerti-
dumbre generando por la misma, colaborando con las profesoras Urionabarrene-
txea y San Martin. Otros temas en los que ha trabajado dentro del campo de las
finanzas, normalmente asociados a la direccion de tesis doctorales —de las que
hasta el presente ha dirigido 10, todas con la maxima calificacion— son la gestion
de los fondos de inversion y los fondos de pensiones, la valoracién de opciones
financieras, la eficiencia del mercado bursatil, el racionamiento de crédito o la
titulizacion financiera.

Ahora bien, como ya se ha mencionado, mas recientemente su atencion in-
vestigadora se ha dirigido también a un campo que, en términos amplios, hemos
denominado de “Gestion del conocimiento y la innovacién”. En él se pueden
incluir su participacion en el Proyecto GEM (Global Entrepreneurship Monitor),
un proyecto internacional para la medicion de la iniciativa emprendedora, o su
participacion la Catedra de la Empresa Familiar de la Universidad del Pais Vasco,
de la que también ha sido Coordinador.
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Pero, en lineas mas estrechamente vinculadas al tema, podemos situar el inicio
de su trabajo investigador en el mismo con la direccion de un amplio proyecto para
la gestion del conocimiento en la investigacion, desarrollo y transferencia respecto
de su propia Universidad, la Universidad del Pais Vasco. Posteriormente, su preo-
cupacion por vincular la gestion del conocimiento y las finanzas se manifesto en el
amplio programa de trabajo perfilado precisamente en el discurso que pronunci6
ante esta Real Corporacion el 29 de abril de 2002, con motivo de su ingreso como
Académico Correspondiente de la misma. Del amplio abanico de lineas de investi-
gacion entonces perfiladas, el Profesor Rodriguez ha tenido oportunidad de avanzar
en algunas de ellas, especialmente en el campo de la valoracion financiera de los in-
tangibles y la vinculacion de estos con la creacion de valor empresarial, como hemos
tenido ocasion de comprobar hoy en su discurso. Otras lineas en las que también
ha trabajado han sido la capacidad de absorcién empresarial del conocimiento
externo —de la que también ha tratado en su discurso—, la creacion de empresas
spin-off desde la Universidad, el desarrollo sostenible de empresas basadas en el
conocimiento, los factores que favorecen una cultura social innovadora, asi como
las condiciones para desarrollar en las empresas la innovacion abierta.

Fruto de todo ello son 15 libros, 57 capitulos de libros espafioles e interna-
cionales, 36 articulos en revistas cientificas internacionales indexadas de maximo
nivel (JCR y Scopus) y otros 61 articulos en otras revistas cientificas. Como resulta
evidente, glosar de forma adecuada la totalidad de la labor investigadora realizada
por el recipiendario requeriria sin duda bastante mas tiempo del que se nos ha
asignado. Pero no quisiera dejar de referirme a su preocupacion por la promocion
y difusion de la investigacion en Economia de la Empresa, la cual le ha llevado
a dirigir proyectos y grupos de investigacion, a formar parte de la Comision de
Investigacion, Desarrollo e Innovacion de su Universidad, a integrarse en los con-
sejos cientificos, consejos de redaccion y comités evaluadores de diversas revistas
cientificas nacionales e internacionales, y a participar en los comités organizadores,
comités cientificos y comités de evaluacion de numerosos congresos cientificos, es-
pecialmente de ambito internacional. Esta misma preocupacion le ha conducido a
participar en diversas asociaciones cientificas, destacando la Academia Europea de
Direccion y Economia de la Empresa, de la que ha sido Vicepresidente. También
pertenece a la Asociacion Internacional para la Gestion y Economia Fuzzy, que pre-
side quien también es Presidente de esta Real Academia, el Profesor Doctor D. Jame
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Gil Aluja. Asimismo, desde noviembre del pasado afio, es Académico y Presidente
de la Seccion de Economia de la Salud de la Academia de Ciencias Médicas de
Bilbao. Y, como ya se ha indicado, desde abril de 2002 ha sido Académico Corres-
pondiente de esta Real Corporacion.

En su discurso, el Profesor Rodriguez Castellanos, segiin sus propias palabras,
ha querido ofrecernos algunos resultados de sus investigaciones realizadas desde su
recepcion como Académico Correspondiente en esta Real Corporacion. Y el leitmo-
tiv del mismo es la relevancia de las personas en la empresa. Asi, tras unas reflexio-
nes acerca de la significacion de las competencias de las personas en la empresa,
pasa a exponer y comentar los resultados del primer estudio, realizado sobre em-
presas de Bizkaia, en el que se manifesté empiricamente de forma clara la rele-
vancia del capital humano en la empresa, en concreto respecto de la capacidad de
absorcion de resultados externos de investigacion y desarrollo. A continuacion se
refiere a estudios posteriores, también de tipo empirico, referidos tanto a empresas
del Pais Vasco como del conjunto espafiol, que muestran la vinculacion entre las
competencias de las personas y los resultados empresariales, de forma ademas
claramente superior a las que se manifiesta respecto de otros tipos de competen-
cias, como las organizativas o las relacionales. Asimismo, dentro de ese estudio
se encuentra que son precisamente las competencias de las personas las que estan
en el origen de los otros tipos de competencias.

Mas adelante considera la inversion en formacion, primero mediante un ana-
lisis empirico que muestra su relevancia en la creacion de valor; asi, considerando
la inversion tanto en formacién como en publicidad de las empresas del Ibex35, se
obtuvo que ambas afectan positiva y significativamente a la creacion de valor bur-
satil, pero la primera de forma superior y mas significativa. En segundo lugar, se
propone un modelo formal que intenta explicar estos resultados, y otros similares
obtenidos en estudios previos, partiendo tanto de planteamientos de gestion del
conocimiento como de opciones de conocimiento; en concreto, el modelo incluye,
por una parte, el efecto directo sobre los resultados de la empresa del conocimien-
to obtenido mediante la formacion; por otra, la integracion de ese conocimiento
en los conocimientos ya existentes en la empresa, y, por ultimo, las opciones
reales generadas por el nuevo conocimiento. Este modelo muestra la importancia
que puede tener la formacidn en conocimiento genérico, y también la necesidad
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de adoptar politicas para evitar, o aminorar, las consecuencias de posibles com-
portamientos oportunistas por parte de las personas que reciben la formacion.

A lo largo de su exposicion, el recipiendario ha realizado un esfuerzo para
mostrar que las competencias de las personas constituyen la mas importante, y
muy posiblemente la basica, fuente de valor empresarial. En esta linea, plantea
que las empresas deben ser especialmente cuidadosas en la seleccion de perso-
nal, establecer programas de formacion suficientes y vinculados con politicas de
remuneracion adecuadas, y establecer una cultura organizativa que promueva en
las personas la innovacién y la creatividad, pues éstas son esenciales a la hora de
gestionar una empresa en el siglo XXI.

Ciertamente, ni la tematica del discurso ni el planteamiento humanista defendi-
do en €l son nuevos. No obstante, estimo que resulta valioso por varios motivos. En
primer lugar, por haber presentado tanto resultados empiricos novedosos, —el referi-
do a la importancia de los recursos humanos en la capacidad de absorcion—, como un
planteamiento tedrico original respecto del efecto sobre los resultados empresariales
de la inversion en formacion. En segundo lugar, por corroborar, mediante estudios
empiricos referidos a ambitos territoriales concretos, como el vasco o el conjunto
espafiol, y sobre muestras representativas, los resultados obtenidos en otros ambitos
sobre muestras generalmente parciales. Y en tercer lugar, porque la necesidad de
acomodar estructuras y de reducir gastos como consecuencia de la crisis econdmica
ha hecho que las direcciones de las empresas se hayan visto obligadas en muchas
ocasiones a relegar a un segundo plano la preocupacion sobre las personas. En esta
época de recuperacion econdmica y empresarial, timida todavia, no parece mala
idea recuperar también la atencion a un aspecto en cualquier caso muy importante
para la creacion de valor, o, también, en su caso, para la destruccion de valor, como
son las personas.

72



Real teademia

PUBLICACIONES DE LA REAL ACADEMIA
DE CIENCIAS ECONOMICAS Y FINANCIERAS

*Las publicaciones sefialadas con el simbolo estan
disponibles en formato PDF en nuestra pagina web:
https://racef.es/es/publicaciones

**R.A.C.EF TV.en (%
El simbolo {* indica que hay un reportaje relacionado con la

publicacién en el canal RACEF TV en =






ANALES

A-1 Anales de la Academia de Ciencias Economico-Financieras, tomo I (Cursos de 1943-44;
1944-45; 1945-46; 1946-47), 1952.

A-2 Anales de la Real Academia de Ciencias Economicas y Financieras, tomo V (Curso de
1957-58), 1958.

A-3 Anales de la Real Academia de Ciencias Economicas y Financieras, tomo VI (Curso de
1958-59), 1960.

A-4 Anales de la Real Academia de Ciencias Econémicas y Financieras, tomo VII (Cursos
de 1959-60 y 1960-61), 1966.

A-5 Anales de la Real Academia de Ciencias Economicas y Financieras, tomo XI (Curso de
1968-69), 1972.

A-5B Anales de la Real Academia de Ciencias Economicas y Financieras, tomo XVIII
(Cursos de 1975-76; 1976-77; 1977-78; 1978-79; 1979-80; 1980-81; 1981-82; 1982-83;
1983-84), 2015.

A-6 Anales de la Real Academia de Ciencias Economicas y Financieras, tomo XIX (Cursos
de 1984-85; 1985-86; 1986-87), 1990.

A-7 Anales de la Real Academia de Ciencias Econdmicas y Financieras, tomo XX (Cursos de
1987-88; 1988-89; 1989-90), 1993.

A-8 Anales de la Real Academia de Ciencias Economicas y Financieras, tomo XXI (Cursos
de 1990-91; 1991-92), 1995.

A-9 Anales de la Real Academia de Ciencias Economicas y Financieras, tomo XXII (Cursos
de 1992-93; 1993-94), 1995.

A-10 Anales de la Real Academia de Ciencias Economicas y Financieras, tomo XXIV (Cursos
de 1996-97; 1997-98), 2000.

A-11 Anales de la Real Academia de Ciencias Econémicas y Financieras, tomo XXV (Curso
de 1998-99), 2004.

A-12 Anales de la Real Academia de Ciencias Econdomicas y Financieras, tomo XXVI
(Cursos de 1999-2000, 2000-01 y 2001-02), 2004.

A-13 Anales de la Real Academia de Ciencias Economicas y Financieras, tomo XXVII
(Cursos de 2002-03 y 2003-2004), 2005.

A-14 Anales de la Real Academia de Ciencias Econdmicas y Financieras, tomo XXVIII
(Cursos de 2004-05 y 2005-2006), 2007.

A-15 Anales de la Real Academia de Ciencias Economicas y Financieras, tomo XXIX (Curso
de 2006-2007), 2008.

A-16 Anales de la Real Academia de Ciencias Econdmicas y Financieras, tomo XXX (Curso
de 2007-2008), 2009.

75



A-17 Anales de la Real Academia de Ciencias Economicas y Financieras, tomo XXXI (Curso
de 2008-2009), 2009.

A-18 Anales de la Real Academia de Ciencias Econdmicas y Financieras, tomo XXXII (Curso
de 2009-2010), 2010.

A-19 Anales de la Real Academia de Ciencias Econdmicas y Financieras, tomo XXXIII
(Curso de 2010-2011), 2011.

A-20 Anales de la Real Academia de Ciencias Econdmicas y Financieras, tomo XXXIV
(Curso de 2011-2012), 2012.

A-21 Anales de la Real Academia de Ciencias Econdmicas y Financieras, tomo XXXV (Curso
de 2012-2013), 2014.

A-22 Anales de la Real Academia de Ciencias Economicas y Financieras, tomo XXXVI
(Curso de 2013-2014), 2015.

76



DISCURSOS DE INGRESO, PONENCIAS Y
COMUNICACIONES DE ACADEMICOS

1/45 Preocupacion actual por una politica de familia y relacion con la politica econdmica
(Discurso de apertura del curso 1945-1946, por el Académico Numerario, Excmo. Sr.
Don Pedro Gual Villalbi), 1945.

2/47 El arancel universal y enciclopédico (Discurso de ingreso del Académico Correspondien-
te para Madrid, llmo. Sr. Don Carlos Arniches Barrera, y contestacion por el Excmo.
Sr. Don Pedro Gual Villalbi), 1947 .

3/48 Politica fiscal y su relacion con una organizacion del Ministerio de Hacienda (Confe-
rencia por el Académico Numerario, Excmo. Sr. Don Alberto de Cereceda y de Soto),
1948.

4/49 The scourge of population growth (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente
para Gran Bretaria, Ilmo. Sr. Dr. Don Roy Glenday M.C. y contestacion por el Excmo.
Sr. Dr. Don Ricardo Piqué Batlle), 1949.

5/49 Ciencias econdmicas y politica econdmica (Discurso de ingreso del Académico Corres-
pondiente para Bélgica, Ilmo. Sr. Don Henry de Lovinfosse, y contestacion por el Exc-
mo. Sr. Don Santiago Marimon Aguilera), 1949.

6/49 Reflexiones sobre la bolsa (Discurso de ingreso del Académico Numerario, Excmo. Sr.
Don Javier Ribo Rius, y contestacion por el Excmo. Sr. Don Baldomero Cerda Richart),
1949.

7/49 Balmes, economista (Discurso de ingreso del Académico Numerario, Excmo. Sr. Don
Joaquin Buxoé Dulce de Abaigar, Marqués de Castell-Florite, y contestacion por el
Excmo. Sr. Don José Maria Vicens Corominas), 1949.

8/49 La entidad aseguradora y la economia y técnica del seguro (Discurso de ingreso del
Académico Correspondiente para Madrid, llmo. Sr. Dr. Don Antonio Lasheras-Sanz, y
contestacion por el Excmo. Sr. Don Francisco Fornés Rubid), 1949.

9/51 La obtencion y fijacion de costes, factor determinante de los resultados (Conferencia pro-
nunciada el 12 de abril de 1951, por el Excmo. Sr. Dr. Don Ricardo Piqué Batlle), 1951.

10/51 El destino de la economia europea (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente
para Madrid, Excmo. Sr. Dr. Don Luis Olariaga y Pujana), 1951.

11/51 Hacendistica de Corporaciones Locales (Conferencia por el Excmo. Sr. Don Joaquin
Buxo Dulce de Abaigar, Marqués de Castell-Florite), 1951.

12/52 La productividad en los negocios (Texto de las Conferencias del VI Ciclo pronunciadas
durante el Curso 1950-51 por los Académicos Numerarios, Excmos. Sres. Don Jaime
Vicens Carrio, Don José Gardo Sanjuan, Don José M. Vicens Corominas, Don Juan
Casas Taulet y Don Ricardo Piqué Batlle), 1952.

13/52 Problemas de politica fiscal (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para
Madrid, llmo. Sr. Don Antonio Saura Pacheco), 1952.

14/53 Las amortizaciones y el fisco (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para
Madrid, Excmo. Sr. Dr. Don Alfredo Prados Sudrez), 1953.

77



15/54 La contabilidad y la politica economica empresarial (Discurso de ingreso del Académico
Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Antonio Goxens Duch, y contestacion por el Excmo. Sr.
Don Ricardo Torres Sdnchez), 1954.

16/54 El gravisimo problema de la vivienda (Discurso de ingreso del Académico Numerario,
Excmo. Sr. Don Luis Bariares Manso, y contestacion por el Excmo. Sr. Don Fernando
Boter Mauri), 1954.

17/54 El balance de situacion (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para Ar-
gentina, llmo. Sr. Dr. Don Jaime Nicasio Mosquera), 1954.

18/55 El control de la banca por el Estado (Discurso de ingreso del Académico Numerario,
Excmo. Sr. Dr. Don Roberto Garcia Caird), 1955.

19/55 El capital, como elemento econdmico-financiero de la empresa (Discurso de ingreso del
Académico Numerario, Excmo. Sr. Don Luis Prat Torrent, y contestacion por el Excmo.
Sr. Don José Maria Vicens Corominas), 1955.

20/55 El comercio exteriory sus obstdculos, con especial referencia a los aranceles de aduanas
(Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para Mdlaga, Excmo. Sr. Don
Manuel Fuentes Irurozqui, y contestacion por el Excmo. Sr. Don Pedro Gual Villalbi),
1955.

21/56 Lo econdmico y lo extraecondmico en la vida de los pueblos (Discurso de ingreso del
Académico Correspondiente para Barcelona, Ilmo. Sr. Dr. Don Romdn Perpiiid Grau),
1956.

22/57 En torno a un neocapitalismo (Discurso de apertura del Curso 1957-1958, el 22 de
diciembre de 1957, pronunciada por el Excmo. Sr. D. Joaquin Buxo Dulce de Abaigar,
Marqués de Castell-Florite), 1957.

23/58 Nuevas tendencias hacia la unidad economica de Europa (Conferencia por el Excmo. Sr.
Don Manuel Fuentes Irurozqui), 1958.

24/59 Estadistica, logica y verdad (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para
el Pais Vasco, Rvdo. Illmo. Sr. Don Enrique Chacon Xérica), 1959.

25/59 Problemas relacionados con la determinacion del resultado y el patrimonio (Discurso de
ingreso del Académico Correspondiente para Holanda, llmo. Sr. Don Abraham Gou-
deket), 1959.

26/60 Repercusion de la depreciacion monetaria en los seguros mercantiles y sociales, forma
de paliarla con la mayor eficacia posible (Conferencia pronunciada el 29 de enero de
1959 por el limo. Sr. Dr. Don Antonio Lasheras-Sanz), 1960.

27/60 Modificaciones sustantivas en el Impuesto de Derechos Reales (Discurso de ingreso del
Académico Numerario, Excmo. Sr. Don José M. Sainz de Vicuiia y Garcia-Prieto, y
contestacion por el Excmo. Sr. Don José Ferndndez Ferndndez), 1960.

28/60 Andlisis y prondstico de la coyuntura (Conferencia pronunciada el 14 de enero de 1960,
por el Excmo. Sr. Dr. Don Antonio Goxens Duch), 1960.

29/60 Lo social y lo economico en la empresa agricola (Conferencia pronunciada el 21 de
enero de 1960, por el Excmo. Sr. Don Ricardo Torres Sdnchez), 1960.

78



30/60 Un nuevo balance. Contribucion al estudio de la financiacion empresarial (Conferencia
por el Excmo. Sr. Dr. Don Ricardo Piqué Batlle), 1960.

31/60 Inflacion y moneda (Discurso de ingreso del Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don
Cristobal Masso Escofet, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Rafael Gay de Mon-
tella), 1960.

32/60 Libertad frente a intervencion (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para
Madrid, limo. Sr. Don Germdn Berndcer Tormo), 1960.

33/60 Hacia una mejor estructura de la empresa espaiiola (Discurso de ingreso del Académico
Correspondiente para Madrid, llmo. Sr. Don José Luis Urquijo de la Puente), 1960.

34/60 El torbellino economico universal (Discurso de ingreso del Académico Numerario, Exc-
mo. Sr. Dr. Don Félix Escalas Chameni, y contestacion por el Excmo. Sr. Don Joaquin
Buxo Dulce de Abaigar, Marqués de Castell-Florite), 1960.

35/61 Contribucion de las Ciencias Economicas y Financieras a la solucion del problema de
la vivienda (Conferencia pronunciada el 19 de enero de 1960 por el Excmo. Sr. Don
Federico Blanco Trias), 1961 .

36/61 Horizontes de la contabilidad social (Discurso de ingreso del Académico Correspon-
diente para Madrid, Excmo. Sr. Dr. Don José Ros Jimeno), 1961 .

37/61 ;Crisis de la Economia, o crisis de la Economia Politica? (Discurso de ingreso del
Académico Correspondiente para Italia, llmo. Sr. Prof. Ferdinando di Fenizio), 1961 .

38/61 Los efectos del progreso técnico sobre los precios, la renta y la ocupacion (Discurso de ing-
reso del Académico Correspondiente para Italia, llmo. Sr. Dr. Don Francesco Vito), 1961 .

39/62 La empresa ante su futura proyeccion economica y social (Conferencia pronunciada el
16 de diciembre de 1961, por el Excmo. Sr. Don Luis Prat Torrent), 1962.

40/62 Politica y Economia (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para Galicia,
Excmo. Sr. Dr. Don Manuel Fraga Iribarne), 1962.

41/62 La empresa privada ante la programacion del desarrollo econdmico (Discurso de ing-
reso del Académico Correspondiente para Madrid, Excmo. Sr. Dr. Don Agustin Cotor-
ruelo Sendagorta), 1962.

42/63 El empresario espaiiol ante el despegue de la economia (Discurso de apertura pro-
nunciado el 13 de enero de 1963 del Curso 1962-63, por el Presidente perpetuo de la
Corporacion, Excmo. Sr. Dr. Don Ricardo Piqué Batlle), 1963.

43/63 La economia, la ciencia humana (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente
para Francia, llmo. Sr. Prof. André Piettre), 1963.

44/64 Teorta y técnica de la contabilidad (Discurso de ingreso del Académico Numerario, Exc-
mo. Sr. Dr. Don Mario Pifarré Riera, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Roberto
Garcia Cairo), 1964.

45/65 Funcion social de la inversion inmobiliaria (Discurso de ingreso del Académico Nume-
rario, Excmo. Sr. Don Juan de Arteaga y Piet, Marqués de la Vega-Incldn, y contes-
tacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Ricardo Piqué Batlle), 1965.

79



46/66 La integracion econdomica europea y la posicion de Espaiia (Discurso de ingreso del
Académico Correspondiente para Madrid, Ilmo. Sr. Dr. Don Lucas Beltrdn Florez),
Tecnos, 1966.

47/66 Los precios agricolas (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para Mad-
rid, Ilmo. Sr. Dr. Don Carlos Cavero Beyard, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don
Ricardo Piqué Batlle), 1966.

48/66 Contenido y ensefianzas de un siglo de historia bursdtil barcelonesa (Discurso de ing-
reso del Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Pedro Voltes Bou, y contestacion
por el Excmo. Sr. Don Juan de Arteaga y Piet, Marqués de la Vega-Incldn), 1966.

49/66 La informacion econdmica en la Ley de las Sociedades Andnimas. Su falta de origi-
nalidad y rigor cientifico (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para
Madrid, llmo. Sr. Dr. Don Enrique Ferndndez Peria), 1966.

50/67 La relacion entre la politica monetaria nacional y la liquidez internacional (Discurso
de ingreso del Académico Correspondiente para Grecia, I[lmo. Sr. Dr. Don Dimitrios J.
Delivanis), 1967 .

51/67 Dindmica estructural y desarrollo economico (Discurso de ingreso del Académico Nu-
merario, Excmo. Sr. Dr. Don Antonio Verdi Santurde, y contestacion por el Académico
Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Roberto Garcia Caird), 1967 .

52/67 Bicentenario del inicio de la industrializacion de Espaiia (Texto de las conferencias pro-
nunciadas en el XXII ciclo extraordinario durante el Curso de 1966-67, por el Excmo.
Sr. Don Gregorio Lopez Bravo de Castro, Ministro de Industria, Excmo. Sr. Dr. Don
Pedro Voltes Bou, llmo. Sr. Don Ramdn Vila de la Riva, Excmo. Sr. Don Narciso de
Carreras Guiteras; Excmo. Sr. Don Luis Prat Torrent, e Ilmo. Sr. Don Rodolfo Martin
Villa, Director General de Industrias Textiles, Alimentarias y Diversas), 1967.

53/68 Los valores humanos del desarrollo (Discurso de ingreso del Académico Correspondien-
te para Madrid, Ilmo. Sr. Dr. Don Luis Gomez de Aranda y Serrano), 1968.

54/68 La integracion econdmica iberoamericana. Perspectivas y realidades (Discurso de ing-
reso del Académico Correspondiente para Madrid, Excmo. Sr. Dr. Don José Miguel
Ruiz Morales), 1968.

55/68 Ahorro y desarrollo economico (Conferencia del curso de 1966-1967 de la Real Acade-
mia de Ciencias Econdmicas y Financieras por el académico numerario llmo. Sr. D.
Roberto Garcia Caird), 1967.

56/69 Tipos de inflacion y politica antiinflacionista (Discurso de ingreso del Académico Cor-
respondiente para Madrid, llmo. Sr. Dr. Don Emilio Figueroa Martinez), 1969.

57/69 Lo vivo y lo muerto en la idea marxista (Discurso de ingreso del Académico Correspon-
diente para Madrid, Excmo. Sr. Dr. Don José Martinez Val), 1969.

58/69 Interrelaciones entre las ciencias economicas, geogrdficas y sociales (Discurso de ing-
reso del Académico Correspondiente para Barcelona, Ilmo. Sr. Dr. Don Abelardo de
Unzueta y Yuste), 1969.

59/69 La inversion extranjera y el dumping interior (Discurso de ingreso del Académico Cor-
respondiente para Lérida, llmo. Sr. Don Juan Domeénech Vergés), 1969.

80



60/70 La inaplazable reforma de la empresa (Conferencia pronunciada el 21 de abril de 1969
por el Excmo. Sr. Don Luis Bafiares Manso), 1970.

61/70 La reforma de la empresa (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para
Madrid, llmo. Sr. Don Antonio Rodriguez Robles), 1970.

62/70 Coordinacion entre politica fiscal y monetaria a la luz de la Ley Alemana de Estabi-
lizacion y Desarrollo (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para Ale-
mania, Excmo. Sr. Dr. Don Hermann J. Abs), 1970.

63/70 Decisiones economicas y estructuras de organizacion del sector piiblico (Discurso de
ingreso del Académico Correspondiente para Madrid, Ilmo. Sr. Don José Ferrer-Bon-
soms 'y Bonsoms), 1970.

64/70 El mercado monetario y el mercado financiero internacional, euroddlares y euroemisio-
nes (Trabajo pronunciado en el XXIII Ciclo en el Curso 1968-1969, por el Excmo. Sr.
Don Juan de Arteaga y Piet, Marqués de la Vega-Incldn), 1970.

65/71 El honor al trabajo (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para Madrid,
Iimo. Sr. Don Pedro Rodriguez-Ponga y Ruiz de Salazar), 1971.

66/71 El concepto economico de beneficio y su proyeccion fiscal (Discurso de ingreso del
Académico Correspondiente para Madrid, Ilmo. Sr. Don Fernando Ximénez Soteras),
1971.

67/72 La rentabilidad de la empresa y el hombre (Discurso de ingreso del Académico Numera-
rio, Excmo. Sr. Don José Cervera y Bardera, y contestacion por el Académico Numera-
rio, Excmo. Sr. Don Luis Prat Torrent), 1972.

68/72 El punto de vista economico-estructural de Johan Akerman (Discurso de ingreso del
Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Luis Pérez Pardo, y contestacion por el
Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Antonio Verdi Santurde), 1972.

69/73 La politica economica regional (Discurso de ingreso del Académico Numerario, Excmo.
Sr. Don Andrés Ribera Rovira, y contestacion por el Académico Numerario, Excmo. Sr.
Dr. Don José Berini Giménez), 1973.

70/73 Un funcionario de hacienda del siglo XIX: José Lopez—Juana Pinilla (Discurso de ing-
reso del Académico Correspondiente para Madrid, Excmo. Sr. Dr. Don Juan Francisco
Marti de Basterrechea, y contestacion por el Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr.
Don Mario Pifarré Riera), 1973.

71/73 Posibilidades y limitaciones de la empresa publica (Discurso de ingreso del Acadé-
mico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Juan José Perulles Bassas, y contestacion por el
Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Pedro Lluch Capdevila), 1973.

72/73 Programa mundial del empleo (Discurso de ingreso del Académico Numerario, Excmo.
Sr. Don Joaquin Forn Costa, y contestacion por el Académico Numerario, Excmo. Sr.
Don Juan de Arteaga y Piet, Marqués de la Vega-Incldn), 1973.

73/73 La autonomia municipal: su base econdmico-financiera (Discurso de ingreso del Acadé-
mico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Juan Ignacio Bermejo Gironés, y contestacion por
el Académico Numerario, Excmo. Sr. Don Joaquin Buxd Dulce de Abaigar, Marqués de
Castell-Florite), 1973.

81



74/73 El entorno socio-economico de la empresa multinacional (Discurso inaugural del Curso
1972-1973, por el Académico Numerario, Excmo. Sr. Don Juan de Arteaga y Piet,
Marqués de la Vega-Incldn), 1973.

75/73 Comportamiento de los Fondos de Inversion Mobiliaria, en la crisis bursdtil del aiio
1970 (Discurso inaugural del Curso 1970-1971 pronunciado el 10 de noviembre de
1970, por el Académico Numerario, Excmo. Sr. Don Juan de Arteaga y Piet, Marqués
de la Vega-Incldn), 1973.

76/74 En torno a la capacidad econdmica como criterio constitucional de justicia tributaria en
los Estados contempordneos (Discurso de ingreso del Académico Numerario, Excmo.
Sr. Dr. Don Magin Pont Mestres, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Antonio
Verdii Santurde), 1974.

77174 La administracion de bienes en el proceso (Discurso de ingreso del Académico Nume-
rario, Excmo. Sr. Dr. Don Miguel Fenech Navarro, y contestacion por el Académico
Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Pedro Lluch Capdevila), 1974.

78/75 El control critico de la gestion economica (Discurso de ingreso del Académico Corres-
pondiente para el Pais Vasco, llmo. Sr. Dr. Don Emilio Soldevilla Garcia), 1975.

79/75 Consideraciones en torno a la inversion (Discurso de ingreso del Académico Numerario,
Excmo. Sr. Dr. Don José Manuel de la Torre y de Miguel, y contestacion por el Excmo.
Sr. Dr. Don Antonio Goxens Duch), 1975.

80/75 En torno a un neocapitalismo (Discurso pronunciado en la sesion inaugural del Curso
1957-1958 por el Excmo. Sr. Don Joaquin Buxo Dulce de Abaigar, Marqués de Cas-
tell-Florite), 1975.

81/76 La crisis del petréleo (1973 a 2073) (Discurso de ingreso del Académico Numerario,
Excmo. Sr. Dr. Don Ramon Trias Fargas, y contestacion por el Académico Numerario,
Excmo. Sr. Dr. Don José Maria Berini Giménez), 1976.

82/76 Las politicas economicas exterior y fiscal (Discurso de ingreso del Académico Nume-
rario, Excmo. Sr. Don Emilio Alfonso Hap Dubois, y contestacion por el Académico
Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Juan José Perulles Bassas), 1976.

83/76 Contribucion del cooperativismo a la promocion social (Discurso de ingreso del Acadé-
mico Correspondiente para Tarragona, llmo. Sr. Don Juan Noguera Salort), 1976.

84/76 Inflacion y evolucion tecnoldgica como condicionantes de un modelo de gestion (Discur-
so de ingreso del Académico Correspondiente para Madrid, Ilmo. Sr. Don Carlos Cu-
billo Valverde), 1976.

85/76 Liquidez e inflacion en el proceso microeconomico de inversion (Discurso de ingreso
del Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Jaime Gil Aluja, y contestacion por el
Excmo. Sr. Dr. Don Mario Pifarré Riera), 1976.

86/76 El ahorro y la Seguridad Social versus bienestar general (Discurso de ingreso del Acadé-
mico Correspondiente para Madrid, Ilmo. Sr. Dr. Don Valentin Arroyo Ruipérez), 1976.

87/76 Perspectivas de la economia mundial: el comienzo de una nueva era economica (Texto
de las ponencias presentadas a las Jornadas de Estudios celebradas los dias 12, 13 y
14 de mayo de 1975), 1976.

82



88/77 Consideraciones sobre la capacidad econdmica y financiera de Espaiia (Discurso de
ingreso del Académico Correspondiente para Madrid, llmo. Sr. Dr. Don Juan Miguel
Villar Mir), 1977 .

89/77 Las cajas de ahorros de los paises de la C.E.E.y comparacion con las espaiiolas (Discur-
so de ingreso del Académico Correspondiente para Madrid, llmo. Sr. Don Miguel Allué
Escudero), 1977.

90/78 Reflexion sur structuration du monde actuel (Discurso de ingreso del Académico Corres-
pondiente para Francia, Ilmo. Sr. Don Jean Joly), 1978.

91/78 Sistema fiscal y sistema financiero (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente
para Madrid, Ilmo. Sr. Don Francisco Javier Ramos Gascon, y contestacion por el
Excmo. Sr. Dr. Don Antonio Verdi Santurde), 1978.

92/78 Sobre el andlisis financiero de la inversion (Discurso de ingreso del Académico Numera-
rio, Excmo. Sr. Dr. Don Alfonso Rodriguez Rodriguez, y contestacion por el Excmo. Sr.
Dr. Don José Manuel de la Torre y Miguel), 1978.

93/78 Mito y realidad de la empresa multinacional (Discurso de ingreso del Académico Nume-
rario, Excmo. Sr. Dr. Don Mariano Capella San Agustin, y contestacion por el Excmo.
Sr. Dr. Don Mario Pifarré Riera), 1978.

94/78 El ahorro popular y su contribucion al desarrollo de la economia espaiiola (Discurso
de ingreso del Académico Numerario, Excmo. Sr. Don José M.“ Codony Val, y contes-
tacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Antonio Goxens Duch),1978

95/79 Consideraciones sobre la transferencia de tecnologia (Discurso de ingreso del Acadé-
mico Numerario, Excmo. Sr. Don Lorenzo Gascon Ferndndez, y contestacion por el
Académico Numerario, Excmo. Sr. Don José Cervera Bardera), 1979.

96/79 Aspectos econdmicos y fiscales de la autonomia (Discurso de ingreso del Académico Nu-
merario, Excmo. Sr. Dr. Don Laureano Ldpez Rodo, y contestacion por el Académico
Numerario, Excmo. Sr. Don Andrés Ribera Rovira), 1979.

97/80 Hacia la normalizacion contable internacional (Discurso de ingreso del Académico Cor-
respondiente para Madrid, llmo. Sr. Don Antonio Noguero Salinas, y contestacion por
el Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Antonio Goxens Duch), 1980.

98/80 El balance social: integracion de objetivos sociales en la empresa (Discurso de ingreso
del Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Enrique Arderiu Gras, y contestacion
por el Académico Numerario, Excmo. Sr. Don Joaquin Forn Costa), 1980.

99/80 La 1V* directriz de la C.E.E. (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para
Portugal, llmo. Sr. Don Fernando Vieira Gongalves da Silva, y contestacion por el
Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Antonio Goxens Duch), 1980.

100/81 El crecimiento del sector piiblico como trdnsito pacifico de sistema economico (Discur-
so de ingreso del Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Alejandro Pedrds Abello,
y contestacion por el Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Ramon Trias Fargas),
1981.

101/81 Funcion de la fiscalidad en el actual momento de la economia espaiiola (Discurso inau-
gural del Curso 1981-1982, pronunciado el 6 de octubre de 1981, por el Académico
Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Magin Pont Mestres),1981.

83



102/82 Sistema financiero y Bolsa: la financiacion de la empresa a través del Mercado de Va-
lores (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para Madrid, Ilmo. Sr. Don
Mariano Rabaddn Fornies, y contestacion por el Académico Numerario, Excmo. Sr.
Don Juan de Arteaga y Piet, Marqués de la Vega-Incldn), 1982.

103/82 La empresarialidad en la crisis de la cultura (Discurso de ingreso del Académico Nu-
merario, Excmo. Sr. Don Angel Vegas Pérez, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don
Mario Pifarré Riera), 1982.

104/82 El sentimiento de Unidad Europea, considerando lo economico y lo social. Factores
técnicos necesarios para la integracion en una Europa unida y armonica (Discurso de
ingreso del Académico Correspondiente para Madrid, llmo. Sr. Don Wenceslao Milldn
Ferndndez, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Antonio Goxens Duch), 1982.

105/82 Insolvencia mercantil (Nuevos hechos y nuevas ideas en materia concursal) (Discurso
de ingreso del Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Miguel Casals Colldecarre-
ra, y contestacion por el Excmo. Sr. Don Joaquin Forn Costa), 1982.

106/82 Las sociedades de garantia reciproca, un medio para la financiacion de las PME
(Discurso de ingreso del Académico Numerario, Excmo. Sr. Don Pedro Castellet Mimd,
y contestacion por el Excmo. Sr. Don Luis Prat Torrent), 1982.

107/82 La economia con la intencionalidad cientifica y la inspiracion termodindmica (Discur-
so de ingreso del Académico Correspondiente para Francia, llmo. Sr. Dr. Don Frangois
Perroux, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Jaime Gil Aluja), 1982.

108/83 EI dmbito representativo del organo de administracion de la S.A. (Discurso de ingreso
del Académico Numerario, Excmo. Sr. Don Josep M .“ Puig Salellas, y contestacion por
el Académico, Excmo. Sr. Dr. Don Antonio Polo Diez), 1983.

109/83 La planificacion en época de crisis en un sistema democrdtico (Discurso de ingreso
del Académico Correspondiente para Madrid, Ilmo. Sr. Dr. Don José Barea Tejeiro, y
contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don José Manuel de la Torre y de Miguel), 1983.

110/83 El hecho contable y el derecho (Discurso de ingreso del Académico Numerario, Excmo.
Sr. Dr. Don José M.“ Ferndndez Pirla, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Mario
Pifarré Riera), 1983.

111/84 Poder creador del riesgo frente a los efectos paralizantes de la seguridad (Discurso
de ingreso del Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Rafael Termes y Carrerd, y
contestacion por el Académico, Excmo. Sr. Don Angel Vegas Pérez), 1984.

112/84 Stabilité monétaire et progreés économique: les lecons des années 70 (Discurso de ing-
reso del Académico Correspondiente para Francia, Excmo. Sr. Dr. Don Raymond Bar-
re, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Jaime Gil Aluja), 1984.

113/85 Le chemin de I’unification de I’Europe dans un contexte mon-europeen, économique
et politique plus vaste (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para
Suiza, Excmo. Sr. Don Adolf E. Deucher, y contestacion por el Excmo. Sr. Don Lorenzo
Gascon Ferndndez), 1985.

84



114/85 Keynes y la teoria economica actual (Discurso de ingreso del Académico Numerario,
Excmo. Sr. Dr. Don Joan Hortala i Arau, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Ra-
mon Trias Fargas), 1985.

115/86 La contribucion de J. M. Keynes al orden monetario internacional de Bretton Woods
(Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para Madrid, llmo. Sr. Don José
Ramon Alvarez Rendueles, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don José Maria Fer-
ndndez Pirla), 1986.

116/86 Direccion de empresas y estrategia: algunas analogias. Sun. Tzu, organismos vivos,
v quarks (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para Estados Unidos,
Ilmo. Sr. Don Harry L. Hansen, y contestacion por el Excmo. Sr. Don Lorenzo Gascon
Ferndndez), 1986.

117/87 Aspectos economicos del urbanismo (Discurso de ingreso del Académico Correspon-
diente para Girona, llmo. Sr. Don Jordi Salgas Rich, y contestacion por el Excmo. Sr.
Dr. Don José M .“ Berini Giménez), 1987.

118/89 La contabilidad empresarial y los principios de contabilidad generalmente aceptados
(Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para Valencia, llmo. Sr. Dr. Don
Manuel Vela Pastor, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Mario Pifarré Riera),
1989.

119/89 Europa y el medio ambiente (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para
Holanda, Excmo. Sr. Dr. Don Jonkheer Aarnout A. Loudon, y contestacion por el Exc-
mo. Sr. Dr. Don Antonio Goxens Duch), 1989.

120/89 La incertidumbre en la economia (paradigmas, tiempo y agujeros negros) (Discurso de
ingreso del Académico Correspondiente para Madrid, Ilmo. Sr. Dr. Don Ubaldo Nieto
de Alba, y contestacion por el Excmo. Sr. Don Angel Vegas Pérez), 1989.

121/91 La metodologia neocldsica y el andlisis economico del derecho (Discurso de ingreso
del Académico Correspondiente para Navarra, llmo. Sr. Dr. Don Miguel Alfonso Marti-
nez-Echevarria y Ortega, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don José Manuel de la
Torre y de Miguel), 1991.

122/91 La ética en la gestion empresarial (Discurso de ingreso del Académico Numerario,
Excmo. Sr. Dr. Don Fernando Casado Juan, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don
Jaime Gil Aluja), 1991.

123/91 Europa, la nueva frontera (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para
Islas Baleares, Excmo. Sr. Don Abel Matutes Juan, y contestacion por el Excmo. Sr.
Don Lorenzo Gascon), 1991.

124/91 Rentabilidad y creacion de valor en la empresa (Discurso de ingreso del Académico
Correspondiente para Asturias, Ilmo. Sr. Dr. Don Alvaro Cuervo Garcia, y contestacion
por el Excmo. Sr. Dr. Don Alfonso Rodriguez Rodriguez), 1991.

125/91 La buena doctrina del profesor Lucas Beltrdn (Discurso de ingreso del Académico
Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don José M .“ Coronas Alonso, y contestacion por el Excmo.
Sr. Dr. Don Jaime Gil Aluja), 1991.

85



126/91 La industria de automocion: su evolucion e incidencia social y economica (Discurso de
ingreso del Académico Correspondiente para Madrid, Ilmo. Sr. Dr. Don Rafael Murioz
Ramirez, y contestacion por el. Sr. Dr. Don Mario Pifarré Riera), 1991.

127/91 Las reacciones del derecho privado ante la inflacion (Discurso de ingreso del Acadé-
mico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don José Juan Pinto Ruiz, y contestacion por el Exc-
mo. Sr. Dr. Don Laureano Lopez Rodo), 1991.

128/92 Perfeccionamiento de la democracia (Discurso de ingreso del Académico Numerario,
Excmo. Sr. Dr. Don Salvador Millet y Bel, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don José
Juan Pint6 Ruiz), 1992.

128a/92 Perfeccionament de la democracia (Discurso de ingreso del Académico Numerario,
Excmo. Sr. Dr. Don Salvador Millet y Bel, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don José
Juan Pinté Ruiz), 1992.

129/92 La gestion de la innovacion (Discurso de ingreso del Académico Numerario, Excmo. Sr.
Dr. Don José M. Fons Boronat, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don José Manuel
de la Torre y de Miguel), 1992.

130/92 Europa: la nueva frontera de la banca (Discurso de ingreso del Académico Correspon-
diente para Bélgica, Excmo. Sr. Dr. Don Daniel Cardon de Lichtbuer, y contestacion
por el Excmo. Sr. Dr. Don Rafael Termes Carrerd), 1992.

131/92 El Virrey Amat: adelantado del libre comercio en América (Discurso de ingreso del
Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don José Casajuana Gibert, y contestacion por
el Excmo. Sr. Dr. Don Mario Pifarré Riera), 1992.

132/92 La contabilidad como ciencia de informacion de estructuras circulatorias: contabilidad
no economica (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para Andalucia,
Ilmo. Sr. Dr. Don José Maria Requena Rodriguez, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr.
Don Antonio Goxens Duch), 1992.

133/92 Los titulos que emite la empresa y la teoria del precio de las opciones (Discurso de
ingreso de la Académica Correspondiente para Valencia, llma. Sra. Dra. Dofia Matilde
Ferndndez Blanco, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Jaime Gil Aluja), 1992.

134/92 Liderazgo y progreso econdmico (Discurso de ingreso del Académico Numerario, Exc-
mo. Sr. Dr. Don Isidro Fainé Casas, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Jaime Gil
Aluja), 1992. (texto en catalan)

135/93 Control jurisdiccional de la actividad financiera (Discurso de ingreso del Académico
Numerario, Excmo. Sr. Don Enrique Lecumberri Marti, y contestacion por el Excmo.
Sr. Dr. Don Mario Pifarré Riera), 1993.

136/93 Europa y Espaiia: la lucha por la integracion (Discurso de ingreso del Académico Nu-
merario, Excmo. Sr. Don Carlos Ferrer Salat, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don
Jaime Gil Aluja), 1993.

137/94 El impacto de la crisis en la economia balear (Discurso de ingreso del Académico
Correspondiente para Islas Baleares, llmo. Sr. Dr. Don Francisco Jover Balaguer, y
contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Magin Pont Mestres), 1994.

86



138/94 Las inquietudes de Europa. reflexiones, sugerencias y utopias (Discurso de ingreso del
Académico Numerario, Excmo. Sr. Don José—Angel Sdnchez Asiain, y contestacion por
el Excmo. Sr. Don Carlos Ferrer Salat), 1994.

138a/94 Cotizacion, duration y convexidad (Comunicacion del académico de niimero Excmo.
Sr. Dr. D. M. Alfonso Rodriguez Rodriguez. Barcelona), 1994.

139/95 El debate librecambio-proteccion a finales del siglo XX (Discurso de ingreso del Acadé-
mico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Francisco Granell Trias, y contestacion por el
Excmo. Sr. Don Lorenzo Gascon), 1995.

140/95 De la contabilidad de los propietarios a la contabilidad de los empresarios (Discurso de
ingreso del Académico Correspondiente para Madrid, llmo. Sr. Dr. Don Carlos Mallo
Rodriguez, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Antonio Goxens Duch), 1995.

141/95 Economie, Europe et Espagne (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente
para Francia, Excmo. Sr. Dr. Don Valéry Giscard d’Estaing, y contestacion por el Exc-
mo. Sr. Don Carlos Ferrer Salat), 1995.

142/95 Rentabilidad y estrategia de la empresa en el sector de la distribucion comercial
(Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para Andalucia, Ilmo. Sr. Dr.
Don Enrique Martin Armario, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Fernando
Casado Juan), 1995.

143/95 Globalizacion de la empresa e integracion de los enfoques no organizativos en la di-
reccion (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para Galicia, Ilmo. Sr.
Dr. Don Camilo Prado Freire, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Jaime Gil
Aluja), 1995.

143a/95 Andlisis dindmico de la TIR (Comunicacion del académico de niimero Excmo. Sr. Dr.
D. Alfonso Rodriguez Rodriguez. Barcelona), 1995.

144/96 Las cajas de ahorro espaiiolas: por un modelo dindmico (Discurso de ingreso del
Académico Correspondiente para Aragon, Ilmo. Sr. Don José Luis Martinez Candial, y
contestacion por el Excmo. Sr. Don Lorenzo Gascon Ferndndez), 1996.

145/96 Situacion actual del derecho concursal espariol (Discurso de ingreso del Académico
Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Jorge Carreras Llansana, y contestacion por el Excmo.
Sr. Dr. Don Laureano Lopez Rodo), 1996.

146/96 El desapoderamiento del deudor, sus causas y efectos en vision historica, actual y de
futuro (Discurso de ingreso del Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Luis Uson
Duch, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don José Juan Pinté Ruiz), 1996.

147/96 Balance hidrdulico e hidrico de Catalufia para intentar optimizar los recursos y conse-
guir la mdxima y mds econdmica descontaminacion del medio ambiente (Discurso de
ingreso del Académico Numerario, Excmo. Sr. Don Daniel Pageés Raventds, y contes-
tacion por el Excmo. Sr. Don Lorenzo Gascon Ferndndez), 1996.

148/96 El euro (Discurso de ingreso del Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Carles A.
Gasoliba i Bohm, y contestacion por el Excmo. Sr. Don Lorenzo Gascon Ferndndez),
1996.

87



149/97 El sistema contable en la empresa espaiiola: de la contabilidad fiscal al derecho con-
table a través de la imagen fiel (Discurso de ingreso del Académico Numerario, Excmo.
Sr. Dr. Don Ramdn Poch Torres, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Roberto
Garcia Cairé), 1997. e

150/97 Incentivos fiscales a la inversion en la reforma del impuesto sobre sociedades (Discurso
de ingreso del Académico Correspondiente para Extremadura, llmo. Sr. Don Mario
Alonso Ferndndez, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Magin Pont Mestres),
1997.

151/97 Notas preliminares al tratamiento de la inversion: limites al principio de substitucion
en economia (Discurso de ingreso del Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don José
M ¢ Bricall Masip, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Fernando Casado Juan),
1997.

152/97 Aportaciones del régimen juridico-contable al derecho concursal (Discurso de ingreso
del Académico Correspondiente para el Pais Vasco, llmo. Sr. Don Fernando Gomez
Martin, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Magin Pont Mestres), 1997.

153/98 Los Herrero: 150 afios de banca a lo largo de cinco generaciones (Discurso de ingreso
del Académico Correspondiente para Asturias, Ilmo. Sr. Dr. Don Martin Gonzdlez del
Valle y Herrero, Baron de Grado, y contestacion por el Excmo. Sr. Don Lorenzo Gascon
Ferndndez), 1998.

154/98 Perspectivas de la Union Monetaria Europea (Discurso de ingreso del Académico Cor-
respondiente para Alemania, llmo. Sr. Dr. Don Juergen B. Donges, y contestacion por
el Excmo. Sr. Don Carlos Ferrer Salat), 1998.

155/98 La incertidumbre fiscal. Reflexiones sobre la legalidad y legitimidad del sistema tribu-
tario espaiiol (Discurso de ingreso del Académico Numerario, Excmo. Sr. Don Claudio
Colomer Marqués, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don José Juan Pinto Ruiz),
1998.

156/98 La Il Repuiblica y la quimera de la peseta: La excepcion Carner (Discurso de ingreso
del Académico Numerario, Excmo. Sr. Don Juan Tapia Nieto, y contestacion por el
Excmo. Sr. Don Lorenzo Gascon Ferndndez), 1998.

157/98 Reflexiones sobre la internacionalizacion y globalizacion de la empresa: los recursos
humanos como factor estratégico y organizativo (Discurso de ingreso del Académico
Correspondiente para Madrid, llmo. Sr. Don Antonio Sainz Fuertes, y contestacion por
el Excmo. Sr. Dr. Don José M. Fons Boronat), 1998.

158/99 Adopcion de decisiones en economia 'y direccion de empresas: problemas 'y perspectivas
(Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para la Repiiblica de Bielorru-
sia, Ilmo. Sr. Dr. Don Viktor V. Krasnoproshin, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don
Jaime Gil Aluja), 1999.

159/99 Las organizaciones empresariales del siglo XXI a la luz de su evolucion historica
reciente (Discurso de ingreso del Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Alfredo
Rocafort Nicolau, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Jaime Gil Aluja), 1999.

88



160/99 Epistemologia de la incertidumbre (Discurso de ingreso del Académico Correspondien-
te para Argentina, llmo. Sr. Dr. Don Rodolfo H. Pérez, y contestacion por el Excmo. Sr.
Dr. Don Jaime Gil Aluja), 1999.

161/99 De Universitate. Sobre la naturaleza, los miembros, el gobierno y la hacienda de la uni-
versidad publica en Espariia (Discurso de ingreso del Académico Numerario, Excmo.
Sr. Dr. Don Joan-Francesc Pont Clemente, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don
José Juan Pinté Ruiz), 1999.

162/99 Una historia del desempleo en Espaiia (Discurso de ingreso del Académico Numerario,
Excmo. Sr. Dr. Don Antonio Argandoiia Rdmiz, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr.
Don Fernando Casado Juan), 1999.

163/99 La concepcion de la empresa y las relaciones que la definen: necesidades de perti-
nencia, de eficacia y eficiencia (Discurso de ingreso del Académico Numerario, Excmo.
Sr. Dr. Don Camilo Prado Freire, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Jaime Gil
Aluja), 1999.

164/00 Génesis de una teoria de la incertidumbre (Acto de imposicion de la Gran Cruz de la
Orden Civil de Alfonso X el Sabio al Excmo. Sr. Dr. Don Jaime Gil Aluja), 2000.

165/00 La empresa virtual en el marco de la sociedad de la informacion (Discurso de ingreso
del Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Mario Aguer Hortal, y contestacion por
el Excmo. Sr. Dr. D. Fernando Casado Juan), 2000.

166/00 Gestion privada del servicio publico (Discurso de ingreso del Académico Numerario,
Excmo. Sr. Don Ricardo Fornesa Ribd, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Isidro
Fainé Casas), 2000.

167/00 Los libros de cuentas y la jurisdiccion privativa mercantil en Esparia. El caso del Consu-
lado de Comercio de Barcelona y su instruccion contable de 1766 (Discurso de ingreso
del Académico Correspondiente para Madrid, llmo. Sr. Dr. Don Esteban Herndndez
Esteve, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don José M. Ferndndez Pirla), 2000.

168/01 El siglo XX: el siglo de la economia (Discurso de ingreso del Académico Numerario,
Excmo. Sr. Don Emilio Ybarra Churruca, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don
Isidro Fainé Casas), 2001 .

169/01 Problemas y perspectivas de la evaluacion y contabilizacion del capital intelectual de la
empresa (Comunicacion del Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Mario Aguer
Hortal en el Pleno de la Academia), 2001 .

170/01 La empresa familiar y su mundializacion (Discurso de ingreso del Académico Nume-
rario, Excmo. Sr. Don Antonio Pont Amends, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don
Isidro Fainé Casas), 2001 .

171/01 Creacion de empleo de alto valor agregado: el papel de las sociedades de capital-ries-
go en la denominada nueva economia (Discurso de ingreso del Académico Correspon-
diente para Suiza, Excmo. Sr. Don José Daniel Gubert, y contestacion por el Excmo. Sr.
Dr. Don Roberto Garcia Cairo), 2001 .

172/01 La nueva economia y el mercado de capitales (Discurso de ingreso del Académico
Numerario, Excmo. Sr. Don Aldo Olcese Santonja, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr.
Don Fernando Casado Juan), 2001 .
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173/02 Gestion del conocimiento y finanzas: una vinculacion necesaria (Discurso de ingreso
del Académico Correspondiente para La Rioja, llmo. Sr. Dr. Don Arturo Rodriguez
Castellanos, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Fernando Casado Juan), 2002.

174/02 El sistema crediticio, las cajas de ahorros y las necesidades de la economia espariola
(Discurso de ingreso del Académico Numerario, Excmo. Sr. Don Manuel Pizarro More-
no, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Isidro Fainé Casas), 2002.

175/02 La financiacion de la politica de vivienda en Espafia con especial referencia a la pro-
mocion de la vivienda de alquiler (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente
para Galicia, Ilmo. Sr. Dr. Don José Antonio Redondo Lopez, y contestacion por el
Excmo. Sr. Dr. Don Camilo Prado Freire), 2002.

176/02 Sobre la crisis actual del conocimiento cientifico (Discurso de ingreso del Académico
Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Didac Ramirez Sarrid, y contestacion por el Excmo. Sr.
Dr. Don Alfonso Rodriguez Rodriguez), 2002.

177/03 Marruecos y Esparia en el espacio euromediterrdneo: desafios y retos de una as-
ociacion siempre pendiente (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para
Marruecos, Excmo. Sr. Don André Azoulay, y contestacion por el Excmo. Sr. Don Aldo
Olcese Santonja), 2003.

178/03 Marketing, Protocolo y Calidad Total (Discurso de ingreso del Académico Correspon-
diente para Bizkaia, Excmo. Sr. Dr. Don Francisco Javier Maqueda Lafuente, y contes-
tacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Camilo Prado Freire), 2003.

179/03 La Responsabilidad Social Corporativa (R.S.C.) (Discurso de ingreso del Académico
Correspondiente para La Coruiia, llmo. Sr. Dr. Don José M. Castellano Rios, y contes-
tacion por el Excmo. Sr. Don Aldo Olcese Santonja), 2003.

180/04 Informacion corporativa, opciones contables y andlisis financiero (Discurso de ingreso
del Académico Correspondiente para Madrid, Ilmo. Sr. Dr. Don José Luis Sdnchez
Ferndndez de Valderrama, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Camilo Prado
Freire), 2004.

181/04 Los tribunales economico-administrativos: el dificil camino hacia la auténtica justicia
tributaria (Discurso de ingreso del Académico Numerario, Excmo. Sr. Don Josep M.*
Coronas Guinart, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Joan-Francesc Pont Cle-
mente), 2004.

182/05 Las corrientes de investigacion dominantes en marketing en la iiltima década (Discurso
de ingreso del Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Enrique Martin Armario, y
contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Camilo Prado Freire), 2005.

183/05 Espaiia y la ampliacion europea en una economia global (Discurso de ingreso del
Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Jaime Lamo de Espinosa Michels de Cham-
pourcin, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Fernando Casado Juan), 2005.

184/05 China en el drea geoecondmica y geopolitica mediterrdnea (Discurso de ingreso del
Académico Correspondiente para Italia, Excmo. Sr. Dr. Don Giancarlo Elia Valori, y
contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Alexandre Pedros i Abello), 2005.
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185/05 La integracion en la UE de los microestados historicos europeos en un contexto de glo-
balizacion (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para el Principado de
Andorra, Excmo. Sr. Don Oscar Ribas Reig, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don
Francesc Granell Trias), 2005.

186/05 El desarrollo sostenible como soporte bdsico del crecimiento econdmico (Discurso de
ingreso del Académico Correspondiente para Lugo, Ilmo. Sr. Dr. Don José Manuel
Barreiro Ferndndez, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Camilo Prado Freire),
2005.

187/06 De la funcion de produccion agregada a la frontera de posibilidades de produccion:
productividad, tecnologia y crecimiento economico en la era de la informacion (Discur-
so de ingreso del Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don Manuel Castells Olivdn, y
contestacion por el Excmo. Sr. Don Juan Tapia Nieto), 2006.

188/06 El fin de la pobreza: reto de todo economista del siglo XXI (Discurso de ingreso de la
Académica Numeraria, Excma. Sra. Doiia Isabel Estapé Tous, y contestacion por el
Excmo. Sr. Dr. D. Isidro Fainé Casas), 2006.

189/07 Problemdtica juridica de las llamadas leyes de acompaiiamiento presupuestario del
Estado (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para Melilla, Excmo. Sr.
Don Julio Padilla Carballada, y contestacion por el Excmo. Sr. Don Enrique Lecum-
berri Marti), 2007 .

190/07 Sur les «successions coexistantes» au tournant des millénaires. Quelques reflexions
épistémologiques (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para Rumania,
Excmo. Sr. Dr. Don Tudorel Postolache, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Josep
Casajuana Gibert), 2007 .

191/07 Economia y financiacion de la educacion (Discurso de ingreso del Académico Numera-
rio, Excmo. Sr. Dr. Don Ricardo Diez Hochleitner, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr.
Don Isidro Fainé Casas), 2007 .

192/07 Mediterraneo e civilta della terra (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente
para Italia, Excmo. Sr. Dr. Don Alessandro Bianchi, y contestacion por el Excmo. Sr.
Don Lorenzo Gascon), 2007 .

193/07 L’Union européenne et la mondialisation du droit (Discurso de ingreso del Académico
Correspondiente para Tinez , Ilmo. Sr. Dr. Don Abderraouf Mahbouli, y contestacion
por el Excmo. Sr. Dr. Don Josep Casajuana Gibert), 2007 .

194/08 Corte Penal Internacional. Posicion del Gobierno de algunos Estados respecto a su
Jurisdiccion (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para la Repuiblica de
Chile, llmo. Sr. Dr. Don Juan Guzmdn Tapia, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don
Joan-Francesc Pont Clemente), 2008.

195/08 Monetary Policy Issues in an emerging economy. The case of Romania (Discurso
de ingreso del Académico Correspondiente para Rumania, Ilmo. Sr. Dr. Don Mugur
Isarescu, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Alfredo Rocafort Nicolau), 2008.
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196/08 Los procesos de creacion de empresas (Discurso de ingreso del Académico Numerario,
Excmo. Sr. Dr. Don Francisco Javier Maqueda Lafuente, y contestacion por el Excmo.
Sr. Dr. Don Alfredo Rocafort Nicolau), 2008.

197/08 Neuroeconomics: from homo economicus to homo neuroeconomicus (Discurso de ing-
reso del Académico Correspondiente para Polonia, llmo. Sr. Dr. Don Janusz Kacprzyk,
y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Mario Aguer Hortal), 2008.

198/08 Le bicaméralisme dans les démocraties parlamentaires (Discurso de ingreso de la
Académica Correspondiente para Bélgica, Excma. Sra. Dra. Janine Delruelle-Gho-
bert, y contestacion por el Excmo. Sr. Don Lorenzo Gascon), 2008.

199/08 El dmbito financiero de las politicas puiblicas de vivienda: la necesaria convergencia en
Europa (Discurso de ingreso del Académico Numerario, Excmo. Sr. Dr. Don José Anto-
nio Redondo, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Camilo Prado Freire), 2008.

200/09 L’impact des écarts de développement et des fractures sociales sur les relations interna-
tionales en le Méditerranée (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente para
Argelia, Excmo. Sr. Dr. Don Mohamed Laichoubi, y contestacion por el Excmo. Sr. Don
Lorenzo Gascon), 2009.

201/09 L’industria: passato o futuro della nostra economia? (Discurso de ingreso del Acadé-
mico Correspondiente para Italia, Excmo. Sr. Dr. Don Romano Prodi, y contestacion
=]

por el Excmo. Sr. Dr. Don Jaime Gil Aluja), 2009. 1o

202/09 Andlisis de las politicas piiblicas (Discurso de ingreso del Académico Numerario, Exc-
mo. Sr. Dr. Don José Barea Tejeiro, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Alfonso
=]

Rodriguez Rodriguez), 2009. e

203/09 Mechanism design: how to implement social goals (Discurso de ingreso del Académico
Correspondiente para los Estados Unidos, Excmo. Sr. Dr. Don Eric S. Maskin, y con-
=]

testacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Jaime Gil Aluja), 2009. =

204/09 El choque de Culturas y Civilizaciones en el Mundo (Discurso de ingreso del Acadé-
mico Correspondiente para la Comunidad Auténoma de Aragon, Excmo. Sr. Dr. Don
José Daniel Barquero Cabrero, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Don Alfredo Roca-
fort Nicolau), 2009.

205/10 L’economie politique entre science, ideologie et gouvernance. Réflexions autour de la
premiere grande crise du XXle siecle (Discurso de ingreso del Académico Correspon-
diente para Francia, Excmo. Sr. Dr. D. Thierry De Montbrial, y contestacion por el
Excmo. Sr. Don Lorenzo Gascon), 2010.

206/10 Macroguidance of the financial markets in transition (Discurso de ingreso de la
Académica Correspondiente para Finlandia, Excma. Sra. Dra. Diia. Sirkka Hdmdldi-
nen-Lindfors, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. D. Ramon Poch Torres), 2010.

=]

[ Inka]

207/10 Quantitative Aggregate Theory (Discurso de ingreso del Académico Correspondiente
para Noruega, Excmo. Sr. Dr. D. Finn E. Kydland, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr.

Don Jaime Gil Aluja), 2010. k)
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208/11 EIl Reino Unido y la Union Europea (Discurso de ingreso del Académico de Niimero,
Excmo. Sr. D. Carles Casajuana Palet, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. D. Alfredo
Rocafort Nicolau), 2011 . L"'

209/11 Importance of law and tendencies disrupting the legal system (Discurso de ingreso del
del Académico Correspondiente para la Repiiblica de Srpska Ilmo. Sr. Dr. D. Rajko
Kuzmanovic, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. D. Alfredo Rocafort Nicolau), 2011 .

=]

[ Inka]

210/11 War and Peace: The Fundamental Role of Incentives in Game Theory and Economics
Analysis (Discurso de ingreso en la Real Academia de Ciencias Economicas y Fi-
nancieras como académico correspondiente para Israel, Excmo. Sr. Dr. D. Robert J.

Aumann, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. D. Jaime Gil Aluja), 2011 . e

211/12 Supervisando al supervisor bancario: riesgos y estrategias de cobertura (Discurso de
ingreso en la Real Academia de Ciencias Economicas y Financieras como Académico
Correspondiente para Galicia, Ilmo. Sr. Dr. D. Juan Ramoén Quintds Seoane y contes-
tacion por el Excmo. Sr. Dr. D. José Antonio Redondo Ldpez), 2012.

212/12 The world I experience it (Discurso de ingreso en la Real Academia de Ciencias Econo-
micas y Financieras como Académico Correspondiente para Montenegro, Ilmo. Sr. Dr.
D. Momir Djurovic” y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. D. Lorenzo Gascon), 2012.

=]

[ Inka]

213/12 Respect and rediscovery: a shared heritage of scientific engagement (Discurso de ing-
reso en la Real Academia de Ciencias Economicas y Financieras como Académica
Correspondiente para el Reino Hachemita de Jordania, S.A.R. Sumaya bint El Hassan

y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. D. Joan-Francesc Pont Clemente), 2012. L"'

214/12 Maps of Bounded Rationality: Thinking, fast and slow (Discurso de ingreso en la Real
Academia de Ciencias Economicas y Financieras como Académica Correspondiente
para Israel, Excmo. Sr. Dr. D. Daniel Kahneman y contestacion por el Excmo. Sr. Dr.

D. Jaime Gil Aluja), 2012. k)

215/12 El precio de la desigualdad (Discurso de ingreso en la Real Academia de Ciencias
Economicas y Financieras como Académico Correspondiente para Estados Unidos,
Excmo. Sr. Dr. D. Joseph Stiglitz y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. D. Jaime Gil
Aluja), 2012.7 =

216/12 Las decisiones financieras en la incertidumbre en la empresa: usando Black-Scholes
como estrategia (Discurso de ingreso en la Real Academia de Ciencias Economicas y
Financieras como Académico Correspondiente para México, Ilmo. Sr. Dr. D. Federico
Gonzdlez Santoyo y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. D. Lorenzo Gascon), 2012.

=]

[ Inka]

217/12 An OECD perspective on the competitiveness of the european economy (La competiti-
vidad de la economia europea desde el prisma de la OCDE) (Discurso de ingreso en
la Real Academia de Ciencias Economicas y Financieras como Académico Correspon-
diente para México, Ilmo. Sr. Dr. D. José Angel Gurria Treviiio y contestacién por el

Excmo. Sr. Dr. D. Francesc Granell Trias), 2012. e
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218/13 Errores recurrentes en el origen de las crisis y nuevas bases para el bienestar social
sostenible. (Discurso de ingreso en la Real Academia de Ciencias Economicas y Fi-
nancieras como Académica de niimero, Excma. Sra. Dra. D. Ana Maria Gil Lafuente y

contestacion por el Excmo. Sr. Dr. D. Alfredo Rocafort Nicolau), 2013. k)

219/13 Medidas por adoptar para afrontar el final de la crisis. (Discurso de ingreso en la Real
Academia de Ciencias Economicas y Financieras como Académico de Niimero, Excmo.
Sr.Dr. D. José Daniel Barquero Cabrero y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. D. Alfredo

Rocafort Nicolau), 2013. e

220/13 On a realistic paradigm for financial modeling under multiple criteria. (Discurso de
ingreso en la Real Academia de Ciencias Econdmicas y Financieras como Académico
Correspondiente para Grecia, llmo. Sr. Dr. D. Constantin Zopounidis y contestacion

por el Excmo. Sr. Dr. D. José Daniel Barquero Cabrero), 2013. k)

221/13 Fuzzy estimation of quality of the socioeconomic systems. (Discurso de ingreso en la
Real Academia de Ciencias Economicas y Financieras como Académico Correspon-
diente para Azerbaijan, llmo. Sr. Dr. D. Gorkhmaz Imanov y contestacion por el Excmo.

Sr. Dr. D. Francisco Javier Maqueda Lafuente), 2013. =

222/13 Los derechos economicos y sociales de los ciudadanos ante la actual crisis economica,
desde una perspectiva constitucional. (Discurso de ingreso en la Real Academia de
Ciencias Economicas y Financieras como Académico Correspondiente para Madrid,
Ilmo. Sr. D. Eugenio Gay Montalvo y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. D. José Juan
Pinté Ruiz), 2013.7 =

223/13 La Economia del automovil eléctrico. (Discurso de ingreso en la Real Academia de
Ciencias Econdomicas y Financieras como Académico de niimero, Excmo. Sr. Dr. D.
Juan Llorens Carrid y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. D. Lorenzo Gascon), 2013.

=]

[ Inka]

224/13 Un mundo digital: Las TIC, protagonistas de la gran transformacion de la economia,
cultura y sociedad del siglo XXI (Discurso de ingreso en la Real Academia de Ciencias
Economicas y Financieras como Académico de Niimero, Excmo. Sr. D. César Alierta

Izuel y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. D. Isidro Fainé Casas), 2013. L"'

225/14 Antichresis o Contrarium mutuum (Breve ensayo de una solucion juridica para un prob-
lema economico). (Discurso de ingreso en la Real Academia de Ciencias Econdmicas
y Financieras como Académico Correspondiente para Cataluiia, Excmo. Sr. Dr. D. Al-
fonso Herndndez-Moreno y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. D. José Juan Pinto),
2014. e

226/14 La economia politica de la austeridad. Reflexiones a propdsito de la Gran Recesion.
(Discurso de ingreso en la Real Academia de Ciencias Economicasy Financieras como
Académico de Niimero, Excmo. Sr. Dr. D. Antoni Castells Oliveres, y contestacion por

el Excmo. Sr. Dr. D. Didac Ramirez Sarrid), 2014. k)

227/14 The unequal world economy. (Discurso de ingreso en la Real Academia de Ciencias
Economicas y Financieras como Académico correspondiente para Reino Unido, Sir
James Mirrlees, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. D. Jaime Gil Aluja), Incluye la

traduccion en lengua espaiiola, 2014. L"'
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228/14 De la teoria de la direccion del conocimiento al equilibrio de fuerzas generalizado.
Discurso de ingreso en la Real Academia de Ciencias Economicas y Financieras como
Académico Correspondiente para Alemania, Excmo. Sr. Dr. D. Reinhard Selten y con-

testacion por el Excmo. Sr. Dr. D. Jaime Gil Aluja),2014. k)

229/14 Informacion contable y Transparencia. (Discurso de ingreso en la Real Academia de
Ciencias Economicas y Financieras correspondiente para Galicia, Ilmo. Sr. Dr. D. An-
tonio Lopez Diaz, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. D. José Daniel Barquero Cab-
rero), 2014. B

230/14 Anexo a los Anales del Curso Académico 2012-2013. Comunicaciones académicas cor-
respondientes al Curso 2012-2013 (1), 2014.

231/14 Anexo a los Anales del Curso Académico 2012-2013. Comunicaciones académicas cor-
respondientes al Curso 2012-2013 (11), 2014.

232/14 La financiacion de la Union Europea (Discurso de ingreso en la Real Academia de
Ciencias Economicas y Financieras como Académico de Niimero, Excmo. Sr. Dr. José
Maria Gil-Robles Gil-Delgado, y contestacion por el Excmo. Sr. Dr. Lorenzo Gascon),
2014. =

233/15 Ciencia, economia y transparencia una vision en clave multidisciplinar y social (Discur-
so de ingreso en la Real Academia de Ciencias Econdmicasy Financieras como Acadé-
mico Correspondiente para Madrid, Ilmo. Sr. Dr. Jesus Lizcano Alvarez, y contestacion

por el Excmo. Sr. Dr. Francesc Granell Trias), 2015. e

234/15 Riesgo y seguro en economia (Discurso de ingreso en la Real Academia de Ciencias
Econdmicas y Financieras como Académica de Nimero, Excma. Sra. Dra. Montserrat
Guillén Estany, y contestacion por la Excma. Sra. Dra. Ana Maria Gil Lafuente), 2015.

=]

[ Inka]

235/15 Las personas, fuente de innovacion y de creacion de valor en la empresa (Discurso de
ingreso en la Real Academia de Ciencias Econdmicas y Financieras como Académico
de Nimero, Excmo. Sr. Dr. Arturo Rodriguez Castellanos y contestacion por el Excmo.

Sr. Dr. José Antonio Redondo Lopez), 2015. e
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OTRAS PUBLICACIONES Y COEDICIONES DE LA ACADEMIA

M-1/03 De Computis et Scripturis (Estudios en Homenaje al Excmo. Sr. Dr. Don Mario Pifa-
rré Riera), 2003.

M-2/04 Sesion Académica de la Real Academia de Ciencias Economicas y Financieras en la
Académie du Royaume du Maroc (Publicacion del Solemne Acto Académico en Rabat
el 28 de mayo de 2004), 2004. e

M-3/05 Una Constitucion para Europa, estudios y debates (Publicacion del Solemne Acto
Académico del 10 de febrero de 2005, sobre el “Tratado por el que se establece una
Constitucion para Europa”), 2005.

M-4/05 Pensar Europa (Publicacion del Solemne Acto Académico celebrado en Santiago de
Compostela, el 27 de mayo de 2005), 2005.

M-5/06 El futuro de las relaciones euromediterrdneas (Publicacion de la Solemne Sesion Aca-
démica de la R.A.C.E.F.y la Universidad de Tiinez el 18 de marzo de 2006), 2006.

M-6/06 Veinte aiios de Espaiia en la integracion europea (Publicacion con motivo del vigési-
mo aniversario de la incorporacion de Espaiia en la Union Europea), 2006.

M-7/07 La ciencia y la cultura en la Europa mediterrdnea (I Encuentro Italo-Espariol de la
Real Academia de Ciencias Economicas y Financieras y la Accademia Nazionale dei
Lincei), 2007. =

M-8/07 La responsabilidad social de la empresa (RSE). Propuesta para una nueva economia
de la empresa responsable y sostenible, 2007.

M-9/08 El nuevo contexto economico-financiero en la actividad cultural y cientifica medite-
rrdnea (Sesion Académica internacional en Santiago de Compostela), 2008.
M-10/08 Pluralidad y unidad en el pensamiento social, técnico y econémico europeo (Sesion

Académica conjunta con la Polish Academy of Sciences), 2008. =

M-11/08 Aportacion de la ciencia y la cultura mediterrdnea al progreso humano y social
(Sesion Académica celebrada en Barcelona el 27 de noviembre de 2008), 2009.

M-12/09 La crisis: riesgos y oportunidades para el Espacio Atldntico (Sesion Académica en
Bilbao), 2009.

M-13/09 El futuro del Mediterrdneo (Sesion Académica conjunta entre la Montenegrin Aca-
demy of Sciences and Arts y la Real Academia de Ciencias Econdmicas y Financieras,
celebrada en Montenegro el 18 de mayo de 2009), 2009. =

M-14/09 Globalisation and Governance (Coloquio Internacional entre la Real Academia de
Ciencias Economicas y Financieras y el Franco-Australian Centre for International
Research in Management Science (FACIREM), celebrado en Barcelona los dias 10-12
de noviembre de 2009), 2009.

M-15/09 Economics, Management and Optimization in Sports. After the Impact of the Finan-
cial Crisis (Seminario Interncional celebrado en Barcelona los dias 1-3 de diciembre
de 2009), 2009. ~ =
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M-16/10 Medicion y Evaluacion de la Responsabilidad Social de la Empresa (RSE) en las
Empresas del Ibex 35, 2010.

M-17/10 Desafio planetario: desarrollo sostenible y nuevas responsabilidades (Solemne Se-
sion Académica conjunta entre I’Académie Royale des Sciences, des Lettres et des
Beaux-Arts de Bélgica y la Real Academia de Ciencias Economicas y Financieras de
Espaiia, en Bruselas el dia 8 de Junio de 2010), 2010. e

M-18/10 Seminario analitico sobre la casuistica actual del derecho concursal (Sesion Acadé-
mica celebrada el 4 de junio de 2010), 2010.
M-19/10 Marketing, Finanzas y Gestion del Deporte (Sesion Académica celebrada en la Real

Academia de Ciencias Economicas y Financieras en diciembre de 2009). 2010 e

M-20/10 Optimal Strategies in Sports Economics and Management (Libro publicado por la
Editorial Springer y la Real Academia de Ciencias Economicas y Financieras). 2010

M-21/10 El encuentro de las naciones a través de la cultura y la ciencia (Solemne Sesion
Académica conjunta entre la Royal Scientific Society de Jordania y la Real Academia
de Ciencias Economicas y Financieras de Espaiia, en Amman el dia 8 de noviembre de
2010).2010.7 =

M-21B/10 Computational Intelligence in Business and Economics (Proceedings de MS’10 In-
ternational Conference celebrada en Barcelona los dias 15-17 de julio de 2010). Edi-
cion de World Scientific, 2010.

M-22/11 Creacion de valor y responsabilidad social de la empresa (RSE) en las empresas del
IBEX 35.2011.

M-23/11 Incidencia de las relaciones economicas en la recuperacion economica del drea me-
diterrdnea (VI Acto Internacional celebrado en Barcelona el 24 de febrero de 2011),

(Incluye DVD con resiimenes y entrevistas de los ponentes) 2011 . e

M-24/11 Nuevos mercados para la recuperacion economica: Azerbaiydn. e

M-25/11 El papel del mundo académico en la sociedad del futuro (Solemne Sesion Académica
=]

en Banja Luka celebrada el 16 de mayo de 2011), 2011. =

M25B/11 Globalisation, governance and ethics: new managerial and economic insights (Edi-
cion Nova Science Publishers), 2011.

M-26/12 Decidir hoy para crear el futuro del Mediterrdneo (VII acto internacional celebrado
el 24 de noviembre de 2011), 2012. L"'

M-27/12 El ciclo real vs. el ciclo financiero un analisis comparativo para el caso espaiiol.

Seminario sobre politica anticiclica, 2012. L"'

M-28/12 Gobernando las economias europeas. La crisis financiera y sus retos. (Solemne Se-
=]
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