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Resumen El objetivo de este trabajo consiste en demos-

trar cómo sí es posible medir el valor del capital intelectual 

e incorporarlo en la información financiera, de acuerdo con 

las NIF y las NIC.

Para tal efecto, se utilizó la información financiera pública 

de la empresa española Unión Febre, que reportó indicado-

res intangibles de los años 2006 a 2008, con los cuales fue 

posible la aplicación del modelo Skandia, con el que se de-

terminó el valor del capital intelectual.

Los hallazgos de esta aplicación nos permitieron comprobar 

la hipótesis de investigación: “Los modelos actuales de medi-

ción de capital intelectual sí permiten determinar el valor del 

mismo en las empresas y su incorporación en los estados fi-

nancieros se debe hacer de acuerdo con las NIF y las NIC. 

Palabras autor clave Capital Intelectual, Modelo 

Skandia, NIF, NIC.

Palabras claves descriptor Costos relacionados 

con el tipo de actividad, control de gestión, auditoría inter-

na, contabilidad de costos, análisis de costos. 

Código JEL M1

A Measurement Proposal for the 

Incorporation of Intellectual Capital in 

Financial Information: the Case of Unión 

Febre 

Abstract The purpose of this paper is to demonstrate how 

the value of intellectual capital can be measured, if it can 

indeed be measured, and to incorporate it into financial 

information in accordance with IAS and IFRS. It will make 

use of the public financial information provided by Unión 

Febre, a Spanish corporation that published its intangible 

assets from 2006 to 2008 to which it was possible to apply 

the Skandia model in order to determine the value of inte-

llectual capital. The results of this operation confirmed the 

research hypothesis: current intellectual capital measure-

ment models are in fact able to measure its value in corpo-

rations, and its incorporation into financial reports must be 

carried out in accordance with IAS and IFRS.

Key words author Intellectual Capital, Skandia Mo-

del, IAS, IFRS.

Key words plus Activity-based costing, management 

control, internal audit, cost accounting, cost analysis.

Proposta de aferição na incorporação 

do capital intelectual na informação 

financeira: caso de Unión Febre

Resumo O objetivo deste trabalho é demonstrar como 

é efetivamente possível medir o valor do capital intelectual 

e incorporá-lo na informação financeira, de acordo com as 

NIF e NIC. Para isso, utilizou-se a informação financeira 

pública da empresa espanhola Unión Febre que reportou 

indicadores intangíveis dos anos 2006 até 2008, com os 

quais foi possível a aplicação do modelo Skandia com que 

foi determinado o valor do capital intelectual. Os achados 

desta aplicação permitiram-nos provar a hipótese de pes-

quisa: “os atuais modelos de aferição de capital intelectual 

si permitem determinar o seu valor nas empresas e mesmo 

a sua incorporação nos estados financeiros deve se fazer em 

concordância com as NIF e as NIC”.

Palavras-chave autor Capital Intelectual, Modelo 

Skandia, NIF, NIC.

Palavras-chave descritor Custos relacionados 

com o tipo de atividade, controlo de gestão, auditoria inter-

na, contabilidade de custos, análise de custos.

Introducción

Hoy, uno de los factores para la generación de 

valor más importantes en las organizaciones 

es, sin duda, el capital intelectual. Las organi-
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zaciones de éxito son aquellas que han sabido 

de alguna manera identificar, capitalizar y ad-

ministrar este recurso (Briones 1998; Ramí-

rez, 1999).

Pero, ¿qué es el capital intelectual? Según 

Thomas A. Stewart (1998), “es material inte-

lectual, conocimiento, información, propiedad 

intelectual y experiencia —que puede ser utili-

zado para crear valor—”. De acuerdo con la de-

finición anterior, es un activo intangible que no 

siempre se encuentra reflejado en la informa-

ción financiera de las organizaciones y que, sin 

embargo, cobra mayor importancia día con día.

Es necesario destacar que gracias a este 

nuevo término, actualmente hay dos nuevos en-

foques que dan pauta para considerar el capital 

intelectual como el activo más importante de 

las organizaciones.

El enfoque europeo que es llamado la sociedad 

de la información y “se refiere a los cambios que se 

han dado en las técnicas y los medios de informa-

ción”. El segundo, el estadounidense, sociedad del 

conocimiento, “se refiere al dominio del saber, del 

manejo de los conocimientos para el desarrollo 

económico y organizacional” (Ortiz, 2003). 

Por lo que se ha notado en estos últimos 

años, hay un especial interés en los recursos 

humanos y en sus habilidades (capital inte-

lectual), dando como resultado una nueva 

necesidad de analizarlos y por medio de ello, 

identificar su potencial. Eduardo Bueno, María 

Paz Salmador y Carlos Merino (2008) señalan 

que el capital intelectual nace como una pers-

pectiva estratégica para dar cuenta y razón de 

los intangibles de una empresa.

Finalmente, según Robert M. Grant (1996), 

Haridimos Tsoukas (1996), John Christopher 

Spender (1996) e Ikujiro Nonaka (1994), el co-

nocimiento es considerado como un factor cla-

ve en la creación de valor de la empresa, lo que 

nos lleva a la necesidad de saber cuál es el que 

se encuentra disponible dentro de la organiza-

ción y entender cómo adquirirlo, aplicarlo, al-

macenarlo y clasificarlo, con vistas a la creación 

o adquisición de nuevo conocimiento que sea 

aplicable y necesario a la empresa.

El objetivo de este trabajo consiste en ana-

lizar los diferentes modelos de medición del 

capital intelectual, probar cómo se determina 

su valor y demostrar el modo en que este pue-

de ser presentado en la información financiera, 

para mostrar el verdadero valor de la empresa. 

Se utiliza el caso de una empresa española por 

la facilidad de obtener la información de los in-

dicadores de capital intelectual, reportados en 

su información pública, no siendo viable esto 

con empresas de los países latinoamericanos, 

dado que ellas no están obligadas a realizar y 

presentar reportes de capital intelectual.

1. Marco teórico

1.1. Conceptualización del capital 

intelectual

Para tener una idea clara acerca de este nuevo 

concepto, se presentarán a continuación varias 

definiciones de investigadores que se han pro-

fundizado en este tema.

De acuerdo con Leif Edvinsson y Michael 

S. Malone (1997), el capital intelectual “es la 

posesión de conocimientos, experiencia aplica-

da, tecnología organizacional, relaciones con 

clientes y destrezas profesionales que dan una 

ventaja competitiva en el mercado”. 
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PriceWaterhouseCoopers (PWC, 2001) lo 

define como “un conjunto de activos estratégi-

cos para el negocio y que gestionados de forma 

eficiente, aportan valor y es un factor esencial 

para una empresa”.

Para Luis Arturo Rivas-Tovar (2002), “el 

capital intelectual es el conjunto de activos de 

una empresa que no están reflejados en los es-

tados financieros, pero generan o generarán va-

lor en el futuro”. 

Por otro lado, de acuerdo con Roberto del 

Toro-Rovira (2002), presidente del Colegio de 

Contadores Públicos de México: 

El capital intelectual es un rubro que invo-

lucra al personal pensante, cuyos conoci-

mientos, talentos y capacidades inteligentes 

se dirigen a hacer lo que es el negocio, ade-

más de incluir otras partidas, como son bases 

de datos e información que requiere dicho 

personal para desarrollar y aplicar conoci-

mientos y tomar decisiones, así como otros 

intangibles, imagen corporativa, cultura or-

ganizacional, patentes, marcas, etc., mismos 

que generalmente no se registran en la con-

tabilidad ni están expresados en los estados 

financieros, no obstante que son factores fun-

damentales para crear valor y riqueza, ade-

más de llegar a crear una diferenciación de 

un negocio u organización, que regularmen-

te se convierte en una importante ventaja 

competitiva.

Thomas A. Stewart (1998), investigador de 

trayectoria mundial sobre el capital intelectual, 

afirma que el capital intelectual es el material 

intelectual, conocimiento, información, pro-

piedad intelectual y experiencia que son utiliza-

dos para crear riquezas. Es difícil de identificar 

y más difícil de distribuir efectivamente. Pero 

una vez que se identifica y explota es mucho lo 

que se puede ganar.

Por su parte, Annie Brooking (1996) su-

giere que “el capital intelectual es el término 

otorgado para denominar al conjunto de activos 

intangibles que le dan la capacidad de funcio-

nar a una empresa”.

1.2 Elementos del capital intelectual

Para entender mejor a qué nos estamos refi-

riendo, veremos cuáles son los elementos del 

capital intelectual, de acuerdo con los principa-

les modelos1 para la determinación de su valor. 

Tenemos:

Como podemos observar en el cuadro 1 de 

la página 513, cada uno de los modelos clasifica 

los elementos del capital intelectual de manera 

diferente; sin embargo, convergen en los aspec-

tos que señalan para identificar sus elementos, 

por lo cual podemos sintetizarlos así:

• Capital humano: formación, habilidades 

para el trabajo y experiencia.

• Capital estructural: tecnología, métodos y 

procesos, sistemas informáticos y de comu-

nicación, bases de datos, estructura organi-

zacional, procesos y procedimientos.

• Capital relacional: clientes, proveedores, ac-

cionistas, acreedores.

• Capital intelectual registrado: patentes, 

secreto industrial, derechos de diseño, 

marcas.

1 Para conocer otros modelos: Juan Carrión-Maroto y Fa-
bián Ramírez (2000) y Yolanda Funes y Cleotilde Hernán-
dez (2001).
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Skandia Intellectual Assets 
Monitor

Balanced 
Business 

Scorecard
Technology Broker

Capital humano Competencias 
Perspectiva de 
aprendizaje y 
crecimiento

Activos humanos 

Capacidades Planificar  Educación 

Destrezas Producir
Cambio en los recursos 
materiales y humanos 
para alcanzar objetivos 

Formación profesional 
Experiencia

Experiencia Procesar Trabajo en equipo

Conocimientos Solucionar

Perspectiva de procesos
Productividad 

Liderazgo 
Motivación 
Resolución de problemas 

Capital estructural Estructura interna Activos 

a) Capital clientela Patentes Infraestructura 

Clientes Procesos Calidad Tecnología 

b) Capital Organizacional 
Infraestructura 
Sistemas informáticos 
Cultura corporativa 

Sistemas de información
Cultura organizacional 

 
Métodos y procesos
Filosofía del negocio 

Bases de datos
Métodos de dirección 

Cultura 

Estructura externa Clientes 
Proveedores
Marcas comerciales
Imagen 

Perspectiva del cliente
Satisfacción del cliente 

Activos de mercado Marca
Clientes
Demanda
Distribución 

 
Perspectiva financiera
Creación de valor para los 
accionistas 

Activos de propiedad 
intelectual 
Patentes 
Secreto industrial
Derechos de diseño 

Cuadro 1
Elementos del capital intelectual
Fuente: elaboración propia con base en Leif Edvinsson y Michael S. Malone (1997), Karl Erik Sveiby (1997), Robert Kaplan 
y David Norton (2001), Annie Brooking (1996).

De acuerdo con lo anterior, cabe señalar 

que hoy muchas organizaciones no conocen el 

concepto capital intelectual y, por tanto, no se 

preocupan por administrarlo y tampoco lo mi-

den. Sin embargo, en los procesos de globaliza-

ción y competitividad en el que se encuentran 

inmersas, el capital intelectual resulta funda-

mental por la importancia de los procesos de 

innovación y la necesidad de calcular su verda-

dero valor, lo que lograrán en la medida en que 

sean capaces de:

1. Identificar los elementos de capital intelec-

tual.

2. Determinar indicadores de medición del 

mismo.

3. Cuantificar el valor de este capital.
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4. Relacionar este valor con la rentabilidad, la 

posición en el mercado y la imagen de la or-

ganización.

Lo anterior, para determinar qué tanto valor 

se está produciendo vía inversión en capital in-

telectual y así entender la importancia, por un 

lado, de crearlo, y por otro de administrar el co-

nocimiento que se genera en la organización 

con miras a retenerlo, acrecentarlo, mejorarlo 

y compartirlo, para que se convierta en una ver-

dadera ventaja competitiva para las organiza-

ciones de hoy.

1.3 Enfoques de modelos del capital 

intelectual

Eduardo Bueno, María Paz Salmador y Car-

los Merino (2008) han señalado que hay tres 

enfoques en los que se pueden clasificar los 

principales modelos de capital intelectual. El 

primero, denominado financiero-administrati-

vo (1992-2001), se caracteriza por una fuerte 

influencia contable; el segundo enfoque es el 

estratégico-corporativo (1997-2001) y el ter-

cero, el enfoque social evolutivo (2000-2005), 

viene a marcar el inicio del desarrollo del capi-

tal intelectual para los años siguientes.

Enfoque financiero-
administrativo
(1992-1998)

Enfoque estratégico-corporativo
(1997-2001)

Enfoque social-
evolutivo

(2000-2005)
• Navegador Skandia (Skandia, 

1992, Leif Edvinsson, 1997), 
Suecia.

• Technology Broker (Annie 
Brooking, 1996), Reino Unido.

• Canadian Imperial Bank of 
Commerce (Hubert Saint 
Onge, 1996), Canadá.

• Intangible Assets Monitor 
(Karl Erik Sveiby, 1997), 
Australia.

• Thomas A. Stewart (1997), 
Estados Unidos.

• Dow Chemical (Dow 
Chemical, 1998), Estados 
Unidos.

• Anthony A. Atkinson, John H. Waterhouse y 
Robert B. Wells (1997), Estados Unidos.

• Johan Roos, Goran Roos, Leif Edvinsson 
y Nicola Dragonetti (1996), Suecia-Reino 
Unido.

• Intellectual Capital Model (Nick Bontis, 
1996).

• Intellect, Instituto Universitario Euroforum 
Escorial (Eduardo Bueno, Pilar Rodríguez-
Jericó & María Paz Salmador, 2000) España.

• Dirección estratégica por competencias: 
Capital intangible (Eduardo Bueno, 2002), 
España.

• Cluster del conocimiento (2000), España.
• Innovation Intellectual Capabilities 

Benchmarking System, IICBS (Viedma, 2001) 
España.

• American Society for Training 
and Development (ASTD, 
2000), Estados Unidos.

• Nova (César Camisón, Daniel 
Palacios y Carlos Devece, 
2000), España.

• KMCI (Mark W. McElroy, 
2001), Estados Unidos.

• Intellectus (Eduardo Bueno-
CIC, 2003), España.

Componentes o capitales no 
armonizados: activos intangibles y 
competencias

Componentes o capitales armonizados: humano, 
estructural y relacional.

Componentes o capitales 
armonizados-evolucionados.

Cuadro 2
Modelos de capital intelectual según enfoques
Fuente: Eduardo Bueno, María Paz Salmador y Carlos Merino (2008)

Este cuadro permite identificar en el tiem-

po transcurrido desde la década de los noventa 

del siglo pasado hasta el presente siglo XXI tres 

enfoques principales. 
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Los pioneros del capital intelectual han res-

pondido a la demanda de su época con el fin de 

medir e informar sobre el capital intangible de 

las organizaciones, que el mercado reconoce, 

pero la contabilidad tradicional no.

1.4 Modelo Skandia

La compañía sueca de seguros y servicios finan-

cieros Skandia es la única que ha desarrolla-

do un instrumento capaz de medir de manera 

práctica y con indicadores financieros y no fi-

nancieros el capital intelectual, para visualizar 

de forma rápida el hoy, el ayer y el futuro de 

una organización. 

Este navegador es tan eficiente, que se ha 

considerado como una base importante para 

desarrollar nuevos instrumentos capaces de 

medir el capital intelectual.

A continuación, se muestra el diseño del 

Navegador de Skandia junto con todos los ele-

mentos que lo integran.

Navegador Skandia

Historia

Hoy

Mañana

Enfoque
humano

C
A
P
I
T
A
L

I
N
T
E
L
E
C
T
U
A
L

Enfoque financiero

Enfoque
clientela

Enfoque
proceso

Enfoque renovación y desarrollo

Figura 1 
Navegador Skandia
Fuente: Leif Edvinsson y Michael S. Malone (1997)
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Como se puede observar, el modelo apa-

renta la forma de una casa símbolo de fuerza y 

unión. Si uno de ellos falta, la organización po-

dría desaparecer o simplemente se encontraría 

más débil en cuanto a su competencia. Debido 

a ello, el modelo se compone de cinco áreas de 

enfoque:

•	 Enfoque financiero: este representa el des-

ván, es decir, la parte superior de la casa, 

que integra el pasado de la firma en un mo-

mento específico (balance general). Este 

enfoque es el más común en el área de ne-

gocios pues es fácil de identificar y calcular.

•	 Enfoque clientela y proceso: estos inte-

gran las paredes de la casa del capital inte-

lectual, en ella encontramos el presente y las 

actividades de la compañía que se orientan 

hacia este activo intangible, siendo el se-

gundo una medida más amplia del capital 

estructural. En la actualidad, el enfoque 

clientela es difícil de calcular, debido a que 

algunas empresas no llevan un control de 

la relación que se tiene con sus clientes. El 

caso del enfoque proceso es muy diferente 

al anterior pues las entidades deben llevar 

una evaluación precisa de todos los medios 

necesarios para lograr su producto final.

•	 Enfoque renovación y desarrollo: son los 

cimientos de la casa, en donde todos los 

elementos que lo integran son necesarios 

para mantener a la organización en un fu-

turo. Ejemplo de ello son el entrenamiento 

que se les da a los empleados, los desarro-

llos de nuevos productos, las acciones estra-

tégicas, los mercados en los que operará la 

organización. Por un lado, también se refle-

ja qué tan eficientemente está abandonando 

el pasado por medio de la rotación de pro-

ductos y la actualización de tecnología.

•	 Enfoque humano: se localiza en el centro 

de la casa, pues este es el corazón de la or-

ganización, el recurso humano. Este repre-

senta los activos que no son propiedad de 

la empresa y que se van todos los días a su 

casa. Gracias a ellos, la organización cuen-

ta con un valor agregado, pues simboliza 

la capacidad e inteligencia que otorgan y 

aplican a la entidad, lo cual hace la diferen-

cia ante su competencia. 

Cada enfoque contiene una lista de indicado-

res que representan su valor cuantitativo, con 

los que en conjunto se puede obtener el valor 

del capital intelectual, mediante la ecuación 

que veremos a continuación. 

1.4.1 Ecuación del capital intelectual

De acuerdo con los índices desarrollados por la 

compañía escandinava, era necesario realizar 

una selección minuciosa de los principales indi-

cadores que fueran los más representativos para 

la entidad y poder calcular su activo intangible 

para compararlo con el de otras organizaciones.

La ecuación que propone Skandia para me-

dir el capital intelectual es la siguiente:

Capital intelectual organizativo = i *C, i= (n/x)

Donde:

C =  Valor del capital intelectual en unidades 

monetarias.

i =  Coeficiente de eficiencia con que la orga-

nización está utilizando dicho capital.

n =  Es igual a la suma de los valores decimales 

de los nueve índices de eficiencia.

x =  Es el número de esos índices.
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Por consiguiente, una característica im-

portante que se debe considerar para poner en 

práctica esta ecuación es que en todos los en-

foques contienen tres clases de medidas: las 

expresadas en cantidades de pesos o dólares, los 

porcentajes y las numéricas.

Leif Edvinsson (1997) señala, que los datos 

numéricos (#) son datos en bruto destinados a 

ser comparados con otros de su misma especie 

para producir una razón aritmética (%), o para 

ser transformados en dinero ($). Por lo que se 

puede deducir que solamente se tomarán dos 

clases para la ecuación, los índices expresados 

en dinero que se utilizarán para calcular el va-

lor del capital intelectual (C) y los expresados 

en porcentaje para calcular el coeficiente de efi-

ciencia (i).

1.4.2 Importancia del modelo 

Navegador Skandia

Hay tres cuestiones importantes. La primera 

de ellas es que el valor corporativo no provie-

ne directamente de ninguno de los factores de 

capital intelectual (capital humano, clientela, 

organizacional y financiero), sino de la inte-

racción entre todos ellos. La segunda cuestión 

consiste en lo siguiente: Por muy fuerte que 

sea la organización en uno o dos de esos facto-

res, si en el tercero es débil o está mal orienta-

da, la entidad no tiene potencial para convertir 

su capital intelectual en valor corporativo. Por 

último, este modelo da a la empresa un valor 

sostenible, es decir, su valor de mercado se 

mantiene en un punto estable.

De acuerdo con Leif Edvinsson y Michael S. 

Malone (1997), algunos de los beneficios que se 

pueden encontrar al aplicar sus indicadores son 

analizar dónde estamos, hacia dónde vamos y a 

qué velocidad avanzamos en cuestiones finan-

cieras, administrativas y tecnológicas. A esto se 

le llama navegación de conocimiento, para lo 

cual se utiliza el Navegador de Skandia.

Este se muestra en la figura 2, el cual es un 

enfoque ampliado del que se mostró y explicó 

anteriormente en la figura 1.

2. Metodología

2.1. Planteamiento del problema

Desde hace varias décadas, los esfuerzos cor-

porativos por reducir costos y aumentar la 

eficiencia productiva se enfocaron a la rein-

geniería y al adecuado control de los recursos 

materiales, lo que dejó a un lado la adminis-

tración del capital humano o intelectual en la 

organización.

Por consiguiente, después de despedir a 

varios grupos de subordinados y gerentes pro-

fesionales (downsizing), las grandes corpo-

raciones se percataron de que esos recursos 

humanos representaban la eficiencia y pro-

ductividad de la organización. El concepto de 

reingeniería está muriendo a causa de un pen-

samiento mecánico, de realizar siempre proce-

sos lineales y predecibles.

Debido a ello se originó el nuevo movimien-

to Capital Intelectual que, sin duda, constituye 

un campo novedoso y complejo de investiga-

ción que inició en los años noventa en Suecia y 

Estados Unidos. Sin embargo, en las naciones 

menos desarrolladas, la investigación en este 

campo es muy escasa, a pesar del gran interés 

que ha despertado en el mundo académico y 

empresarial.
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Ayer

Hoy

Foco humano

Foco de procesos 
Indicadores de capital
intelectual, CI

Foco de clientes
Indicadores de capital, CI
•	 Número	de	cuentas	de
 clientes (#)
•	 Días	dedicados	a	visitar
 a clientes (#)
•	 Visitas	de	clientes	a	la
 compañía (#)
•	 Índice	de	clientes
 satisfechos (%)

• Índice de potenciación (de 1.000) (#)
• Tiempo de capacitación (día por año) (#)
• Índice de motivación (%)
• Rotación de empleados (%)
• Empleados que trabajan en casa/total de empleados (%)

Foco de renovación y desarrollo
Indicadores de capital intelectual
•	 Índice	de	empleados	satisfechos	(%)
•	 Gastos	en	desarrollo	aptitudes/empleado	($)
•	 Gastos	de	capacitación/empleado	($)
•	 Gastos	de	investigación	y	desarrollo/gastos	administrativos	(%)
•	 Gastos	de	mercadotecnia/cliente	($)

• Aplicación sin error (#)
• Gastos administrativos /
 Ingresos totales (%)
• Costos de errores
 administrativos/Ingresos
 de la dirección (%)
• Tiempo de procesamiento, 

pagos (#)
• Contratos(empleados (#)

• Mayores utilidades resultantes de
	 nuevas	operaciones	de	negocios	($)
•	 Utilidad/empleado	($)
•	 Valor	de	mercado/Empleado	($)
• Rendimiento sobre los activos netos resultante 

de	una	nueva	operación	de	negocios	($)
• Índice de pérdidas en comparación con promedio de 

mercado (%)

Foco financiero
Indicadores de capital  

intelectual, CI

Mañana

Indicadores de capital intelectual, CI

Figura 2 
Navegador Skandia extendido
Fuente: Leif Edvinsson y Michael S. Malone (1998)
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Por este motivo, la mayoría de las empre-

sas mexicanas no conoce el concepto de capital 

intelectual, ya que sus colaboradores no se en-

cuentran actualizados a causa de la falta de in-

terés de sus dirigentes.

Por otra parte, José Solórzano, presidente de 

recursos humanos de IMEF,2 considera como un 

segundo punto los problemas educativos del país.

Mientras no tengamos gente preparada y ca-

pacitada, es muy difícil que nuestro país salga 

adelante. Pero la gente que se encuentra capa-

citada es importante que de alguna manera la 

reflejemos en los estados financieros de las or-

ganizaciones. ¿Cuánto vale la gente pensante 

que toma las decisiones? (Torre, 1999, p. 3).

Esta falta de interés ha afectado la actitud 

de los empleados, debido a la poca importancia 

que les concede la gerencia a estos. A conse-

cuencia de ello, las organizaciones no utilizan 

ningún tipo de indicador que las alerte cuando 

han perdido un elemento importante y cuando 

su recurso humano es ineficiente u obsoleto.3

Por otro lado, la International Federation 

of Accountants, IFAC, señala que el capital in-

telectual es un concepto nuevo y enigmático 

que se refiere a los activos intangibles de la 

empresa. Por tanto, el modelo de contabilidad 

actual no presenta un formato conciso y signi-

ficativo para este, ya que es necesario inventar 

2 Instituto Mexicano de Ejecutivos de Finanzas.
3 Para conocer la forma de crear, administrar y medir el 
conocimiento en las organizaciones: Keith Cerny (1996, 
Thomas Davenport y Laurence Prusak (2001), George 
von Krogh, Kazuo Ichijo e Ikujiro Nonaka (2001), Ralph 
Scroeder y Gordon Petrash (2004).

nuevos conceptos y prácticas de contabilidad y 

financieras (Ordóñez de Pablos, 2003, p. 1).

Por todo lo anterior es necesario realizar un 

estudio acerca de los diferentes modelos para 

la medición del capital intelectual, probar su 

aplicación en una empresa y determinar que 

este capital se puede presentar en los Estados 

Financieros y de esta forma mostrar el valor 

real de las empresas. Para este fin nos hacemos 

la siguiente pregunta de investigación:

¿De qué manera se puede aplicar la medición 

de capital intelectual e incorporar su valor en los 

Estados Financieros de una empresa?

2.2. Hipótesis

Nos planteamos la siguiente hipótesis de inves-

tigación:

Los modelos actuales de medición de Capital In-

telectual sí permiten determinar su valor en las em-

presas y su incorporación en los Estados Financieros 

se debe hacer de acuerdo con las NIF y las NIC.

2.3. Objetivos de la investigación

El objetivo principal de esta investigación con-

siste en:

Analizar los diferentes Modelos de Medi-

ción de Capital Intelectual y probar su utilidad 

en la determinación de su valor y proponer su 

presentación en la información financiera de la 

empresa.

3. Determinación del capital 
intelectual: caso Unión Febre

3.1 Grupo Unión Febre S.A.

Unión Febre es un amplio grupo empresarial en 

diversos sectores económicos y opera en nume-
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rosos mercados. En coherencia con la extensión 

que han alcanzado sus negocios, en 2001, cam-

bió su denominación social de Unión Eléctrica 

Febre, S. A. a Unión Febre, S.A.

Es uno de los quince mayores grupos em-

presariales españoles y la segunda empresa 

eléctrica privada de España. Cuenta con una 

experiencia de más de 80 años en el servicio 

público de generación, distribución y comer-

cialización de energía eléctrica, con más de 

7.000 empleados pertenecientes a las empresas 

del grupo y con recursos propios por más de 

US$240 millones.

El mercado de la empresa se extiende por 

el centro y noroeste de España. Cuenta con 2,8 

millones de clientes, lo que supone atender las 

necesidades de electricidad de unos ocho mi-

llones de personas.

La ventaja competitiva del Grupo Unión Fe-

bre se basa en la innovación tecnológica y en la 

capacidad de su capital humano. La agilidad de 

su gestión y la existencia de una organización 

flexible y eficaz han sido los factores decisivos 

para impulsar el crecimiento que ha experi-

mentado la empresa en los últimos años. La 

liberalización de los mercados y la intensifica-

ción de la competencia han fomentado la pro-

funda transformación del Grupo.

3.2 Áreas corporativas

El Grupo Unión Febre está organizado en di-

visiones de negocio coordinadas por un área 

corporativa que fija las estrategias, define polí-

ticas comunes y realiza el control de la gestión. 

Cada una de ellas tiene sus propios órganos de 

gestión, que actúan como cabecera de estas di-

visiones y asumen la responsabilidad de los res-

pectivos negocios.

3.3 Actividad principal

La actividad principal del negocio es la gene-

ración eficiente y segura de energía eléctrica 

mediante la utilización de grupos hidráulicos, 

térmicos y nucleares, con el objetivo de satisfa-

cer las ventas realizadas por el Centro de Ges-

tión de la Energía.

En el parque de generación de Unión Febre 

están presentes todas las tecnologías de pro-

ducción eléctrica. La empresa dispone de una 

estructura de generación muy diversificada, lo 

que permite operar con un mínimo riesgo y res-

ponder eficazmente a las cambiantes condicio-

nes hidráulicas.

Las energías renovables han constituido 

siempre un punto de atención de la empre-

sa. Se ha desplegado una gran actividad en los 

campos de energía eólica, fotovoltaica, biomasa 

y aprovechamiento de residuos. Estas energías 

junto con la cogeneración disponen en España 

de un régimen especial y se integran en Unión 

Febre energías especiales.

3.4 Modelo de gestión del capital 

intelectual

Desde el ejercicio 2004, Unión Febre ha publi-

cado consecutivamente en los informes anua-

les, su modelo de gestión de capital intelectual. 

Así pues son ya cinco años de experiencia en 

los que se han ido ya adaptando y mejorando los 

intangibles, indicadores y proyectos en desarro-

llo que constituyen el modelo, en función de la 

evolución del negocio.
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El modelo de capital intelectual del Gru-

po Unión Febre permite identificar, ordenar y 

medir los intangibles estratégicos en términos 

de capital humano (capacidades individuales, 

conocimientos, destrezas, creatividad y expe-

riencia de los empleados y directivos), capital 

estructural (valor de la estructura organizacio-

nal, cultura empresarial, sistemas internos y 

procesos) y capital relacional (valor de las inte-

rrelaciones con clientes y agentes sociales).

Estos tres capitales mantienen una conexión 

por medio de flujos de relación dinámica que los 

combinan y constituyen el factor clave del desa-

rrollo integrado de todo el modelo. 

Capital
humano

Capital
relacional

Capital
estructural

Aprendizaje
permanente

Proyecto de
innovación
tecnológica

Comercialización
de productos y

sistemas

Oportunidades
de negocio

Participación en
relaciones

comerciales

Desarrollo
profesional

Figura 3 
Modelo de gestión del capital intelectual de Unión Febre
Fuente: Informe anual 2008, Unión Febre.

3.5 Indicadores de capital intelectual de 

Unión Febre

De la información financiera presentada en los 

informes anuales 2006, 2007 y 2008 de Unión 

Febre, se obtuvieron los indicadores cuantitati-

vos y cualitativos del capital intelectual.

3.6 Indicadores cualitativos y 

cuantitativos

Este trabajo trató de identificar cuáles eran los 

indicadores que —aplicados en el desarrollo del 

presente proyecto— influían en la información 

contable y cuáles otros no se mostraban en los 
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estados financieros y se anexaban como notas 

al final de cada informe anual o semestral. Por 

esto, se tuvo que dividir en dos grupos: los in-

dicadores cualitativos y los cuantitativos que se 

expresan en los estados financieros.

Esto es importante identificarlo, ya que toda 

aquella información presentada como notas a 

los estados financieros es información relevan-

te que afecta la revelación suficiente.

La razón es que actualmente no hay reglas 

adecuadas de presentación y valuación para este 

tipo de información intangible y que es impor-

tante para el público inversionista. A continua-

ción, se muestran los indicadores cualitativos 

que no se reflejan en los estados financieros de 

forma inmediata, sino a largo plazo y que fueron 

tomados de los reportes de capital intelectual y 

de las notas a los estados financieros.

Capital estructural 2006 2007 2008

Experiencia media del equipo directivo en Unión Febre expresada en años 22 23 21

Porcentaje de adecuación de comportamientos a valores corporativos en la Gestión 
del desempeño

77,0% 83,3% 76,8%

Procesos intranetizados (con tecnología web) 44 77 89

Usuarios del sistema de planificación estratégica 1,158 1,39 1,573

Personas gestionadas por un modelo de competencias explícito en el Grupo Unión 
Febre

9,505 12,515 15,230

Directivos y expertos que colaboran en el desarrollo de los Cursos Superiores de la 
UCUF

285 282 384

Número de cursos on-line en el campus virtual de la UCUF 16 22 54

Ideas presentadas en el premio Innowatio 77 107 130

Planes de mejora implantados consecuencia de autoevaluaciones siguiendo el 
modelo EFQM

25 25 25

Tabla 1
Indicadores cualitativos: capital estructural
Fuente: elaboración propia

Capital humano 2006 2007 2008

Personas del Grupo (plantilla operativa)* 24,501 22,913 20,127

Personas de Soluziona (servicios profesionales)     8,430 8,241   7,910 

Porcentaje de personas con titulación universitaria en Unión Febre en España** 65% 58% 58%

Porcentaje de personas con titulación universitaria en Soluziona en España** 83% 75% 74%

Porcentaje de personas con titulación posgrado en Unión Febre _ 6,6% 10,7%

Porcentaje de personas del Grupo que trabajan de forma permanente fuera de 
España

56,5% 54,3% 50,0%

Personas que han trabajado en más de una empresa del Grupo 1,084 1,348 1,617

(Continúa)
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Capital humano 2006 2007 2008
Número de personas formadas en Cursos Superiores de la Universidad Corporativa  

(acumulativo)
234 319 414

Porcentaje de cumplimiento de los objetivos de las personas fijados en la gestión del 
desempeño

94,0% 95,0% 91,5%

Porcentaje de personas del Grupo que han recibido formación a lo largo del año 79% 81% 83%

Número medio de horas de formación por persona y año 42 37 42

Índice de satisfacción con la formación (máximo de 10) 8,4 8,4 8,4

Alianza y colaboraciones con instituciones académicas y de investigación 92 78 69

Número de personas clave identificadas _ _ 360

Tabla 2
Indicadores cualitativos: capital humano
Fuente: elaboración propia

Capital relacional 2006 2007 2008

Clientes de electricidad y gas de Unión Fenosa (millones de clientes) 7,5 7,4 7,8

Personas pertenecientes al Club Unión Fenosa 279,519 359,274 401,014

Índice de satisfacción de clientes de negocio eléctrico (clientes 
residenciales; máximo 10)

_ 6,9 7,1

Oficinas permanentes de Soluziona en España 54 64 56

Oficinas permanentes de Soluziona fuera de España 44 28 27

Número de informaciones publicadas sobre Unión Fenosa en los medios 
de comunicación escritos en España

1,709 2,705 1,783

Porcentaje de valoraciones positivas en las informaciones publicadas sobre 
Unión Fenosa en los medios de comunicación escritos en España

87% 63% 87%

Consultas atendidas en las oficinas de información al accionista. 35,803 30,264 29,018

Número de presentaciones institucionales a inversores y analistas 120 120 113

Porcentaje de páginas financieras de la web corporativa 15,5% 35,4% 38,5%

Número de empresas que utilizan los modelos de gestión de Unión Fenosa 73 104 114

Número de potencias en encuentros empresariales 226 291 301

Número de participantes en actividades solidarias 1,210 1,576 1,610

Tabla 3
Indicadores cualitativos: capital relacional
Fuente: elaboración propia
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Capital estructural 2006 2007 2008

Porcentaje de personas con gestión del desempeño _ 32,4% 32,8%

Porcentaje de personas con retribución variable en el Grupo 
Unión Fenosa

76% 79% 78%

Porcentaje de potencia instalada certificada según la ISO 14001 
de sistemas de gestión medioambiental en la actividad eléctrica 
en España

100% 100% 100%

Cifra de negocio por empleado (Soluziona, miles de pesos 
mexicanos)

1.147 1.193 1.279

Inversión en el desarrollo de sistemas de gestión corporativos y 
de negocio (millones de pesos mexicanos)

256,44 300,12 249,40

Sistemas propios corporativos y de negocio* 137 152 110

Inversión en proyectos de I + D + I (energía, servicios 
profesionales y minería) (millones de pesos mexicanos)

433,972 371,97 353,65

Ventas derivadas de productos y servicios de valor añadido a 
la electricidad, comercializados por Unión Fenosa Comercial 
(millones de pesos mexicanos)

107,08 135,8 105,68

Capital humano 2006 2007 2008

Indice de rotación externa en España 7,7% 6,6% 6,0%

Inversión en formación medida en porcentaje sobre gastos de 
personal

5,00% 3,70% 4,70%

Inversión total en formación (millones de pesos mexicanos) 442,43 381,84 436,79

Capital relacional 2006 2007 2008

 Porcentaje de compras de materiales y servicios soportadas 
por el SIS

72% 75% 79%

Porcentaje de importe de pedidos a suministradores calificados  
sobre el volumen total de compras de materiales y servicios

70% 70% 72%

Tabla 4
Indicadores cuantitativos: capital estructural4

Fuente: elaboración propia

4 El tipo de cambio peso/dólar es: 2006 = 10,88 pesos por dólar; 2007 = 10,90 pesos por dólar; 2008 = 13,77 pesos por 
dólar.

Enseguida se muestran los indicadores 

cuantitativos que son todos aquellos que se 

muestran en los estados financieros, las notas y 

reportes de capital intelectual:
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3.7 Determinación del 
valor monetario del capital 
intelectual de Unión Febre
Esta organización, a pesar de contar con un 

grupo profesional de especialistas en la mate-

ria, no muestra su valor monetario de capital 

intelectual en su información financiera, de-

bido a la falta de reglas contables que puedan 

normar estos elementos intangibles. Sin embar-

go, en este trabajo se calculó el valor contable 

de su capital intelectual con base en la informa-

ción financiera e información no financiera y se 

propuso la forma para poder presentarlo en el 

balance general, para realizar la correcta valora-

ción de la entidad.

La tabla 5 muestra el cálculo del valor mo-

netario del capital intelectual. Podemos ver 

que en el cuadro anterior el capital intelectual 

para el año 2006 arrojó un valor de 856.166 mi-

llones de pesos mexicanos, mientras que para 

el año 2007 fue de 769.755 millones de pesos 

mexicanos, lo cual aparentemente represen-

ta disminución del valor; sin embargo, no se 

puede considerar así dado que para este año 

aumenta el número de indicadores. En el año 

2008, el capital intelectual arroja un valor de 

758.549 millones de pesos mexicanos, lo cual 

representa una pequeña disminución (1,46%) 

con respecto del año anterior, que se puede de-

ber a ajustes en los indicadores.

Fórmula para el cálculo del capital intelectual 
En millones de pesos mexicanos

C = capital intelectual 2006 2007 2008

Capital humano      

* Inversión total en formación (millones de pesos mexicanos) 442,43 381,84 436,79

Capital estructural      

* Inversión en el desarrollo de sistemas de gestión corporativos y de negocio 
(millones de pesos mexicanos)

     
256,44 300,12 249,4

* Inversión en proyectos de I + D + I (energía, servicios profesionales y minería 
(millones de pesos mexicanos) 433,972 371,97 353,65
* Ventas derivadas de productos y servicios de valor añadido a la electricidad,  
comercializados por Unión Fenosa Comercial (millones de pesos mexicanos) 107,08 135,8 105,68

Total = 1.239,92 1.189,73 1.145,52

i = Coeficiente de eficiencia (12) 69% 65% 66%

Capital relacional      

Marca reconocida      
1) Porcentaje de valoraciones positivas en las informaciones publicadas sobre 
Unión Fenosa en los medios de comunicación escritos en España 0,87 0,63 0,87

Imagen de la empresa ante la comunidad financiera      

2) Porcentaje de páginas financieras de la web corporativa 0,16 0,35 0,39

Satisfacción del cliente      

3) Índice de satisfacción de clientes de negocio eléctrico   0,69 0,71

Relación con proveedores      

4) Porcentaje de compras de materiales y servicios soportadas por el SIS 0,72 0,75 0,79
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C = capital intelectual 2006 2007 2008
5) Porcentaje de importe de pedidos a suministradores calificados sobre el 
volumen total de compras de materiales y servicios 0,7 0,7 0,72

Total = 2,45 3,12 3,48

Capital humano      

Personas con cualificación y potencial      
6) Porcentaje de personas con titulación universitaria en Unión Fenosa en 
España** 0,65 0,58 0,58

7) Porcentaje de personas con titulación universitaria en Soluziona en España** 0,83 0,75 0,74

8) Porcentaje de personas con titulación posgrado en Unión Fenosa   0,07 0,11
9) Porcentaje de personas del Grupo que trabajan de forma permanente fuera de 
España 0,57 0,54 0,5

Meta organizacional      
10) Porcentaje de cumplimiento de los objetivos de las personas fijados en la 
gestión del desempeño 0,94 0,95 0,92

Índice de rotación      

11) Índice de rotación externa en España 0,08 0,07 0,06

Desarrollo profesional permanente      
12) Porcentaje de personas del Grupo que han recibido formación a lo largo del 
año 0,79 0,81 0,83

13) Índice de satisfacción con la formación (máximo de 10) 0,84 0,84 0,84

Total = 4,69 4,61 4,57

Capital estructural      

Valores organizacionales      
14) Porcentaje de adecuación de comportamientos a valores corporativos en la 
gestión del desempeño 0,77 0,83 0,77

Remuneraciones      

15) Porcentaje de personas con retribución variable en el Grupo Unión Fenosa 0,76 0,79 0,78

Compromiso social y medioambiental      
16) Porcentaje de potencia instalada certificada según la ISO 14001 de sistemas 
de gestión medioambiental en la actividad eléctrica de España 1 1 1

Total = 2,53 2,62 2,55

Total de indicadores = 9,67 10,35 10,6

Número de indicadores 14 16 16

Índice de eficiencia = i 0,69 0,65 0,66

Capital intelectual C x i = 856,166 769,755 758,549

Tabla 5
Cálculo del capital intelectual
Fuente: elaboración propia
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3.8 Presentación del valor del capital 

intelectual en el balance general de 

Unión Febre

Con base en las Normas de Información Finan-

ciera (NIF) y en las Normas Internacionales de 

Contabilidad (NIC), se hace la propuesta de pre-

sentar el capital intelectual dentro del balance 

general como otros activos, puesto que el desem-

bolso realizado se hace anticipadamente (como 

si fuera una renta pagada por anticipado) para 

recibir beneficios futuros. Sin embargo, para sus 

reglas de valuación serán consideradas las de la 

NIF C-8 Activos Intangibles (Instituto Mexicano 

de Contadores Públicos, 2010). Y su contraparti-

da dentro del capital contable, en el rubro de ca-

pital ganado, que corresponde al resultado de las 

actividades operativas de la entidad y de otros o 

circunstancias que lo afecten. 

En función de lo anterior, Unión Febre pre-

sentará el valor real de la empresa (pasivo más 

capital contable) sin ningún engaño a los inver-

sionistas, pues los resultados son obtenidos de 

forma confiable.

A continuación, se presenta el balance ge-

neral incluyendo el capital intelectual de acuer-

do con la propuesta de este trabajo:

Unión Febre S.A.
Balance general en millones de pesos mexicanos

31 de diciembre de 2008
Consolidado  

Activo 2006 2007 2008
Activo circulante 44.881.525 33.239.719 28.250.450

Activos fijos 153.648.082 166.394.446 156.266.554

Total activos fijos 153.648.082 166.394.446 156.266.554

Activos diferidos 2.182.316 3.546.453 4.401.716

Activo intangible 9.459.956 8.995.056 9.147.228

Otros activos 856.166 769.755 758.549

    Activo capital intelectual 856.166 769.755 758.549

Otros activos 10.414.342 10.536.502 7.242.260

                          Total de activo 221.442.386 223.481.931 206.066.757

Pasivo  

Pasivo total 141.812.482 153.434.464 128.286.632

Capital 79.629.904 70.047.467 77.780.125

   Capital y reservas 40.742.179 44.639.938 47.503.026

   Utilidad del ejercicio 4.127.750 4.863.868 5.252.752

   Dividendos -973.633 -1.029.979 -1.077.885

   Otros fondos 34.877.442 20.803.885 25.343.683

   Capital intelectual 856.166 769.755 758.549

Pasivo más Capital 221.442.386 223.481.931 206.066.757

Tabla 6
Balance General Unión Febre
Fuente: elaboración propia

Contabilidad 33.indb   523 13/12/2012   02:15:41 a.m.



524 / vol. 13 / no. 33 / julio-diciembre 2012 capital intelectual en la información financiera / m.l. saavedra, m.e. saavedra / 525

  2006 2007 2008
Valor anterior 220.586.220 222.712.176 205.308.208

Valor actual 221.442.386 223.481.931 206.066.757

Aumento de valor 856.166 769.755 758.549

Tabla 7
Comparativo del valor de la empresa
Fuente: elaboración propia

como objetivo medir los resultados por indica-

dores financieros y no financieros, tomando en 

cuenta la perspectiva financiera, la perspectiva 

del cliente, la perspectiva de los procesos inter-

nos del negocio y la perspectiva de aprendizaje y 

crecimiento. Así también tenemos el modelo de 

Technology Broker, que introduce el concepto 

de que el valor de mercado de las empresas es la 

suma de los activos tangibles del capital intelec-

tual y toma en cuenta en su medición los activos 

de mercado, los activos de propiedad intelec-

tual, los activos centrados en el individuo y los 

activos de infraestructura. Por último, el modelo 

Skandia considera que el capital intelectual está 

integrado por el capital humano y el capital es-

tructural, este último compuesto a su vez por el 

capital organizacional, el capital innovación, 

el capital proceso y el capital clientela. 

La aplicación del modelo Skandia para la de-

terminación del capital intelectual en la empresa 

Unión Febre, S.A., permitió comprobar la hipó-

tesis de investigación de este trabajo: “Los mo-

delos actuales de medición de capital intelectual 

sí permiten determinar su valor en las empresas 

y su incorporación en los Estados Financieros se 

debe hacer de acuerdo con las NIF y las NIC”. 

Como se puede observar, el valor que tie-

ne la empresa cambió en función del valor del 

capital intelectual; a continuación, se muestra 

un cuadro comparativo del valor de la empresa, 

considerando su activo total:

Lo anterior indica que el modelo aplicado 

fue útil para determinar el valor monetario del 

capital intelectual y así tener la posibilidad de 

incorporarlo al valor del activo total de la empre-

sa, mostrando de este modo del verdadero valor.

Conclusiones 

A pesar de la importancia que tiene hoy el capi-

tal intelectual para la competitividad de las em-

presas, en México y Latinoamérica esta práctica 

no es frecuente en las empresas, por un lado, 

porque la cultura empresarial se ampara en 

no dar a conocer su información con el fin de 

evitar que sus estrategias sean copiadas por la 

competencia y por otro lado, porque ninguna 

regulación obliga a las empresas a dar a conocer 

a los inversionistas esta información.

La revisión de la literatura nos permitió 

determinar que hay modelos de medición de 

capital intelectual que van desde los más sim-

ples como la Q de Tobin hasta los más complejos 

como el modelo Skandia. De acuerdo con lo an-

terior, consideramos que los modelos más im-

portantes son el Balanced Business Scorecard, 

de Robert Kaplan y David Norton, que tiene 
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Para comprobar empíricamente la hipó-

tesis, se realizó la incorporación del valor del 

capital intelectual en el balance general de la 

empresa mencionada, lo cual permitió demos-

trar que es posible, por un lado, valuar el capital 

intelectual con bases fundamentadas en un mo-

delo probado en Europa y por el otro, presen-

tar el valor real de la empresa incorporando el 

valor del capital intelectual en la información 

financiera de la empresa, basándonos desde 

luego en la NIF C-8 y en las NIC.

Se considera de suma importancia que las 

empresas determinen el valor de su capital in-

telectual, ya que es la base de las economías 

modernas y, por tanto, la empresa al tener esta 

medición podrá determinar si genera o no va-

lor mediante su inversión en capital intelec-

tual.
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