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UN RECORRIDO POR LA VALORACIÓN DE LOS  
RECURSOS HUMANOS. TEMAS RECURRENTES Y  
DESARROLLOS RECIENTES EN EL ÁMBITO DE  

LOS INTANGIBLES Y DEL CAPITAL INTELECTUAL

De acuerdo a la naturaleza evolutiva de los sistemas económicos, el co-
nocimiento se ha consagrado en la actualidad como un factor productivo 
de primera magnitud, por su especial incidencia en la capacidad compe-
titiva de las empresas. En este contexto, los intangibles se han convertido 
en una de las cuestiones relacionadas con el ámbito empresarial que sus-
citan una creciente atención como objeto de estudio y de acción directiva. 
Conceptos como gestión del conocimiento y capital intelectual confluyen 
en torno a la relevancia adquirida por los recursos intangibles en muchas 
organizaciones. Esta importancia del conocimiento sitúa en el primer 
plano a los recursos humanos, al tratarse de la variable básica sobre la 
que se asientan buena parte de los intangibles. Aceptando que los siste-
mas informativos de las organizaciones, como base para la adopción de 
decisiones y, en consecuencia, para la asignación de recursos, se han de 
modelar acorde a las características del sistema productivo predominan-
te en cada momento, se produce una demanda de herramientas e instru-
mentos que cuantifiquen los intangibles y el capital intelectual, y, por 
extensión, suministren información útil sobre los recursos humanos. De 
esta forma, en el presente trabajo se realiza un recorrido por algunos de 
los desarrollos de valoración de intangibles y del capital intelectual, cen-
trándose específicamente en aquellos aspectos relacionados con los re-
cursos humanos y el capital humano.
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I. ANÁLISIS DEL CONTEXTO

1. El conocimiento como recurso productivo en el contexto socioeconómico actual.

Pocos temas relacionados con el ámbito empresarial han despertado en los últimos tiempos 
tanto interés como los intangibles, como puede acreditar la generación de abundante producción de 
literatura relacionada con esta materia en un período relativamente breve. El concepto de intangi-
bles y la problemática asociada a su gestión se han desarrollado progresivamente como objeto de 
estudio y de acción directiva más intensamente que en cualquier época anterior, como consecuen-
cia de la naturaleza evolutiva de los sistemas económicos, en los cuales el conocimiento se consa-
gra como factor productivo de primera magnitud. En el contexto de una economía basada en el 
conocimiento, los intangibles se convierten en factores cruciales para las organizaciones, por su 
especial incidencia en la capacidad competitiva de las empresas, de manera que competirán de for-
ma más eficaz aquellas empresas que mejor sepan gestionar sus intangibles (Sánchez et al., 1999). 
Desde este punto de vista, se apunta a un tránsito desde un sistema económico basado en la gestión 
de los recursos físicos hacia una economía basada en la gestión de los intangibles que desemboca 
en nuevos conceptos tales como capital intelectual y gestión del conocimiento (Raich, 2000). Baru-
ch Lev, experto en intangibles reconocido mundialmente, se refiere al arraigo de la conciencia del 
impacto sustancial de estos recursos en las organizaciones que se ha puesto de manifiesto en la 
comunidad empresarial durante la última década del siglo XX como la «fase I» del movimiento de 
intangibles (Lev, 2004).

Aunque no todos los intangibles sean de naturaleza personal ni puedan ser considerados estric-
tamente conocimiento, éste puede ser contemplado como el principal intangible (Guadamillas, 
2001:199). En la medida en que el conocimiento que posee una organización se identifica con el con-
junto de intangibles desarrollados por la inteligencia humana y la inteligencia artificial, los recursos 
humanos se encontrarían en la raíz de la generación, transmisión y acumulación de conocimientos 
dentro de las corporaciones, convirtiéndose así en la variable básica sobre la que se asientan muchas 
de las inversiones en intangibles. Si se considera a la información como la materia prima cuya trans-
formación produce el conocimiento, la circulación del flujo de información se realiza en última ins-
tancia a través del elemento humano (Cornellá, 2002). A este respecto, y desde una perspectiva 
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constructivista 1, asumida por Grant (1996), en sentido estricto solamente las personas crearían 
conocimiento, aunque éste no tenga que depender de un individuo en concreto, pues puede residir 
en el imaginario colectivo de la organización. Además, como señala Lev (2004:20), los intangibles 
se distinguen de los recursos físicos porque son inertes en sí mismos, es decir, sin apoyo o refuerzo 
se disipan con rapidez, se amortizan rápidamente. Esto significa que la disponibilidad de los recur-
sos intangibles no garantiza la eficacia en su uso (Cañibano y Sánchez, 2004). Como las capacida-
des y habilidades de los recursos humanos son determinantes de muchos de los intangibles, el factor 
humano se convierte en la pieza central que define a estos recursos, pues su presencia es la que per-
mite la creación de valor.

La idea de que los recursos humanos se configuran como la variable clave para un gran 
número de organizaciones cuenta con un amplio reconocimiento y se encuentra muy difundida en 
el contexto de los modernos sistemas productivos. Esta línea de pensamiento puede decirse que 
ha llegado a cristalizar en una suerte de «mantra» empresarial que afirma que los recursos huma-
nos son el recurso más valioso para una organización. En la senda marcada por la aceleración del 
cambio tecnológico, y en un contexto en el que el conocimiento parece el epítome de los procesos 
de gestión, se pone de manifiesto una corriente de opinión, tanto en el ámbito de la práctica empre-
sarial como en la esfera de la investigación académica, que subraya el hecho de que las personas 
que se integran en la organización pueden suponer un vector notable en la generación de retornos 
futuros. 

Obviamente, a lo largo del tiempo, y en el contexto de las organizaciones, el factor humano 
ha venido suscitando la lógica atención derivada de que prácticamente todas las funciones que una 
empresa puede desarrollar, de cara a conseguir sus objetivos, cuentan con la participación del ele-
mento humano de una u otra forma. Pero con el telón de fondo de la rápida evolución de la tecnolo-
gía que se produce hoy en día, y que precisamente determina el espacio global de la actividad 
económica, la preeminencia alcanzada por los recursos humanos se explica porque, en este ámbito 
productivo, el conocimiento se presenta como un recurso económico de primera magnitud, en primer 
término para el mundo empresarial, pero también para el desarrollo del conjunto de la sociedad; 
conocimiento que, en última instancia, reside en las personas.

Aunque actualmente se suela asumir que intangibles como el conocimiento desempeñan un 
papel clave como conductores primarios en la creación de una ventaja competitiva, la generación de 
valor a partir del conocimiento no constituye un elemento innovador, ya que su explotación y trans-
misión siempre se ha producido a través de estructuras más o menos formalizadas, como puede ser 
la tradicional relación entre maestro y aprendiz. El énfasis que se concede al conocimiento como 
factor económico en el contexto contemporáneo, por lo tanto, se relaciona con el protagonismo pal-
pable adquirido y se vincula a su contribución a la eficiencia y a la productividad. Frente al entorno 
estable de la sociedad industrial, el factor diferencial de la sociedad del conocimiento surge de la 

1	 La perspectiva social construccionista se basa en el paradigma interpretativo, el cual «rechaza cualquier visión que atri-
buya al mundo social una realidad independiente de la mente del hombre» (Burrell y Morgan, 1982:260). Este plan-
teamiento enfatiza que el mundo social no es más que una construcción subjetiva del ser humano individual, partiendo 
consiguientemente de una realidad organizacional que se va creando socialmente, y que se negocia continuamente en 
función de los valores vigentes.
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aceleración con la que fructifica el cambio tecnológico y, como consecuencia, del intenso ritmo con 
el que se generan e implantan nuevos conocimientos aplicables a los procesos de producción econó-
mica. De esta forma se acuña la etiqueta de «era del conocimiento», frente a la «era industrial», exten-
diendo hacia el conocimiento la clásica construcción del análisis económico de la productividad 
(Yli-Renko et al., 2001), centrado en factores como tierra, capital o trabajo, que servía para un con-
texto donde el estado de la tecnología era poco dinámico durante un amplio período de tiempo, lle-
gando a identificar Raich (2000) la «nueva economía» con la «economía del conocimiento». En 
correspondencia, y dentro del ámbito interno de las organizaciones, bajo la perspectiva del enfoque 
sistémico, que goza de tan amplia tradición, junto a los subsistemas consagrados como el productivo 
o el financiero, se viene a incorporar en los últimos tiempos con entidad propia un subsistema cog-
nitivo que presenta de forma autónoma sus propias necesidades de gestión.

Aceptada la premisa de la importante contribución del conocimiento al sistema económico en 
términos genéricos, su identidad se evidencia con diferentes niveles de influencia, de acuerdo a las 
características de los distintos sectores económicos, de manera que su alcance se manifiesta hetero-
géneo en función de las diversas ramas de actividad productiva. Tal enunciado sintoniza con la evi-
dencia de que los factores de ventaja difieren según las tecnologías, el ámbito sectorial y las 
organizaciones concretas (Porter, 1996), existiendo determinadas actividades económicas, como 
puedan ser las que requieran una fuerte orientación tecnológica, para las cuales la consecución por 
parte de las unidades productivas de sus objetivos empresariales se concentra de forma altamente 
significativa en la aportación que realizan los recursos asociados al conocimiento de los que dispon-
ga la organización. Acorde a este punto de vista, Lev (2004) sugiere enlazar las teorías macroeconó-
micas del crecimiento, que parten de la productividad total de los factores, con el análogo 
microeconómico que descansaría en lo que denomina «infraestructura organizativa», para señalar 
que todavía se desconoce en gran medida cómo se sustancian los procesos a través de los cuales el 
conocimiento en una organización contribuye a la generación de valor, cuestión clave para su medi-
ción y, por lo tanto, para su gestión.

Consecuentemente con la posición alcanzada por los intangibles entre los recursos producti-
vos, el enfoque basado en el conocimiento representa una aportación relevante en el pensamiento 
económico de la organización (Spender, 1996), que entronca en varios de sus desarrollos específi-
cos con el marco conceptual y el armazón metodológico propio de la dirección estratégica de la 
empresa. Las disciplinas centradas en el estudio de las organizaciones vienen abordando, desde hace 
décadas y con perspectivas distintas, los elementos diferenciales y las concretas condiciones que per-
miten que una empresa pueda obtener ventaja competitiva (Barney, 1991; Grant, 1996; Porter, 
1996). Dentro del propio campo de estudio estratégico, los desarrollos doctrinales basados en la teo-
ría de recursos y capacidades sostienen que la ventaja competitiva que una empresa pueda obtener 
va a residir de forma primordial en la distribución asimétrica de capacidades y recursos, superando 
el enfoque de la economía industrial que consideraba determinante la influencia de las variables 
características del sector o de la rama industrial en la cual la compañía encuadra sus actividades. En 
consecuencia, los recursos y capacidades internos de una empresa serían los que determinan la ven-
taja competitiva diferencial, en la medida en que contribuyan con una participación significativa en 
la generación de ingresos, y cuenten con unas características de dificultad de transferencia e imita-
ción y apropiabilidad. 
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En el marco de estas construcciones teóricas, la superior relevancia de la aportación del cono-
cimiento hoy en día, en muchos ámbitos económicos, sugiere su caracterización en términos de recur-
so interno de la organización capaz de proporcionar una ventaja competitiva sostenible, llegando a 
afirmar Nonaka (1991) «estamos en una economía donde la única certeza es la incertidumbre y la 
única fuente de ventaja competitiva duradera es el conocimiento». La ventaja competitiva supondría 
la creación de valor para el cliente de una forma que no está simultáneamente implementada por los 
competidores (Barney, 1991), mientras que el carácter de sostenible se adiciona cuando dichos com-
petidores no podrán obtener retornos que proceden de esta ventaja (Lippman y Rumelt, 1982).

Por otro lado, unido a la difusión en las últimas décadas del pensamiento estratégico en la esfe-
ra corporativa y en el marco del paradigma de la organización abierta, el diseño de la estrategia 
empresarial señala la importancia de las variables del entorno con el que se relaciona mutuamente la 
entidad. Bajo la consideración de que la estrategia es un instrumento que trata de alinear a la orga-
nización con dicho entorno, las transformaciones que experimenta el marco de actuación inducen, 
en consecuencia, a introducir cambios en la posición y en la orientación estratégicas. El entorno glo-
balizado se caracteriza porque cambian a gran velocidad mercados y productos, surgen nuevos com-
petidores a escala mundial, se acelera la introducción de tecnologías, varían las legislaciones y se 
transforman las sociedades en su conjunto (Boston Consulting Group, 1999). En este contexto de 
aceleradas mutaciones también puede afirmarse que el conocimiento, y la capacidad de crearlo y uti-
lizarlo, se han convertido en una de las principales fuentes de supervivencia y ventaja competitiva 
sostenible para la empresa. Como resultado, el conocimiento adquiere carta de naturaleza como recur-
so estratégico para las empresas, y su acumulación aparece como estrategia de adaptación a las opor-
tunidades del entorno.

2. El papel de los recursos humanos en las organizaciones en un entorno de cambio.

La posición y contribución de los recursos humanos en el entorno empresarial se define de 
forma significativamente distinta en la era del conocimiento, pero la naturaleza del recurso alienta a 
plantearse que los términos concretos en que se desenvuelve su actuación no pueden ser equivalen-
tes a otros recursos físicos con los que cuente la empresa. Por una parte, una cuestión importante a 
contemplar es que la transferencia de conocimiento se produce a través de los recursos humanos, 
pero, por otro lado, la diferencia con otros recursos es que el factor humano no puede considerarse 
propiedad de las organizaciones, sino que éstas adquieren los servicios que prestan. En la práctica, 
no suelen existir trabas a que voluntariamente las personas abandonen la organización, y, general-
mente, no existe una compensación o retribución por la transmisión del recurso a otra entidad, salvo 
casos muy contados y discutidos, como pueden ser los fichajes de profesionales del deporte. Esto 
significa que la apropiabilidad plena del recurso no resulta posible con carácter generalizado, lo cual 
no obsta para contemplar la adquisición por la organización de los servicios que presta el factor huma-
no o el conocimiento que genera, y que puede ser un elemento distintivo en términos competitivos.

La heterogeneidad de los recursos humanos, y su difícil sustitución, en cuanto se requiere una 
cierta especialización, fundamentan la característica de la singularidad (Wright et al., 1994), la cual, 
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como se había sugerido previamente, se convierte en otra de las cualidades necesarias para que un 
recurso pueda considerarse fuente de ventaja competitiva sostenible (Schuler y MacMillan, 1984). 
Además, se observa que los recursos humanos resultan más difícilmente imitables en un mundo glo-
balizado si se comparan con el capital físico o con la tecnología. La conexión de la ventaja compe-
titiva del factor humano con la teoría de recursos y capacidades es apuntada, entre otros, por Ulrich 
(1998, 2000), presentando específicamente a los recursos humanos como uno de los recursos distin-
tivos internos con el que pueden contar las organizaciones para mejorar su capacidad competitiva. 
De esta manera, como señala Raich (2000:32), «los recursos humanos ya no son un mero factor de 
costes, sino que pueden ser la fuente de rentabilidad y suponer la creación de una ventaja competi-
tiva». En todo caso, si el papel de los recursos humanos en las organizaciones ha cambiado en el 
contexto socioeconómico actual y su contribución se modula de manera diferente en muchas corpo-
raciones, parece factible encontrar explicaciones en distintas manifestaciones de las transformacio-
nes acaecidas en dicho entorno y que afectan de manera singular al elemento humano. Algunas de 
estas cuestiones que se podrían citar se apuntan en las siguientes líneas.

• Uno de los factores explicativos señala al desplazamiento que se produce en la estructura de 
los sistemas económicos de los países más desarrollados hacia el sector servicios o terciario, cuyo 
«producto», por naturaleza, es intangible. La provisión de servicios es, ante todo, un servicio de per-
sonas y para personas, de tal forma que los recursos humanos de una organización son los que hacen 
posible las prestaciones de servicios. Además, en el sector económico de los servicios, muchas acti-
vidades suelen requerir trabajadores con cierta cualificación, pues la contribución primordial que se 
exige a las personas descansa esencialmente en sus habilidades, su conocimiento, su pericia, sus apti-
tudes, su cualificación, su motivación, o su capacidad de liderazgo. Las empresas de la «era del cono-
cimiento» requieren en muchos casos una fuerza de trabajo sofisticada, en detrimento del trabajo 
físico o manual, más característico de procesos industriales, de manera que queda desfasada la idea 
inspirada en principios tayloristas de segmentar a los recursos humanos en «personas que piensan» 
y «personas que realizan una actividad manipulativa», dejando paso a la potenciación de la autono-
mía individual, en procesos denominados de «empowerment» (Stewart, 1998).

Al mismo tiempo, hoy en día también en la empresa industrial se emplean cada vez más recur-
sos intangibles, sustituyendo a tareas que exijan un esfuerzo mensurable en términos físicos, implan-
tándose también de forma intensiva en este ámbito nuevas tecnologías, y acompañando a la 
producción final de una serie de componentes cuyo consumo es intangible (servicios postventa, aten-
ción al cliente, financiación). Esta tendencia es aún más acusada en aquellas empresas con un mar-
cado carácter tecnológico, pero con mayor o menor grado de intensidad se manifiesta en todo caso 
en el conjunto de actividades del sector secundario. Como resultado de este desplazamiento de los 
modos de producción hacia tareas que precisan mayores niveles de utilización del conocimiento, en 
casi todos los ámbitos productivos los recursos humanos de los que dispone una organización se pre-
sentan como un elemento distintivo y difícilmente reemplazable, esto es, alcanzan un carácter de 
recurso estratégico.

• La mencionada introducción generalizada de nuevas tecnologías en el ámbito productivo 
incide implícitamente en la importancia estratégica que adquieren los recursos humanos para las 
organizaciones. En un contexto empresarial, la ventaja que puede suponer la utilización de nuevas 
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técnicas, o la producción de nuevos bienes y servicios o nuevas formas de organización están des-
plazando a la competencia basada en los precios, como ya advirtiera Schumpeter (Cornellá, 2002). 
La ventaja que proporciona una superior tecnología o una forma más eficiente de organizar que la 
que poseen los competidores puede suponer incurrir en menores costes u obtener incrementos de 
calidad sin implicar consumos superiores de recursos. Además, la capacidad de innovación de una 
empresa viene determinada por la capacidad de conversión del conocimiento tecnológico y por su 
aplicación a los procesos de la organización y los productos y servicios que destina al mercado. 

Esa concentración implacable de la ventaja competitiva sostenible en la variable conocimien-
to que parece envolver a muchas corporaciones se deriva del hecho de que hoy en día puedan utili-
zarse tecnologías avanzadas, asequibles y a un coste que puede ser asumido por un amplio número 
de organizaciones, estableciéndose así una pasarela hacia la «economía basada en el conocimiento» 
que excluye a las empresas menos dinámicas e innovadoras. Ciertamente, en el contexto contempo-
ráneo en el que actúan las empresas, el elemento distintivo es la aceleración con la que fructifica el 
cambio tecnológico y el ritmo con el que se generan e implantan nuevos conocimientos aplicables a 
los procesos de producción económica, caracterizados por la posibilidad de disposición, intercambio 
y almacenamiento, a un coste marginal bajo, de una enorme cantidad de datos e información, que 
son las materias primas base del conocimiento.

Previamente se ha señalado que, en sentido estricto, solamente las personas crean conocimien-
to, y el conocimiento en última instancia reside en las personas, incluido el conocimiento tecnológi-
co. De esta manera, la celeridad del cambio tecnológico y su incorporación inmediata a los procesos 
productivos otorga un mayor protagonismo al factor humano. Cañibano y García-Ayuso (2000:9) 
lo expresan de la siguiente forma: «en el mercado actual la capacidad de competir, crear valor y 
sobrevivir ya no radica en las dimensiones o en la posesión de activos físicos y financieros refleja-
dos en los balances de situación de las compañías, sino en los intangibles como la habilidad de la 
organización para extraer la capacidad de sus individuos de manera mejor, más rápida e innovado-
ra que sus competidores».

• La globalización de los mercados y el incremento de los flujos de inversión de capital a esca-
la internacional es otra de las circunstancias que incide en el emergente papel de los recursos huma-
nos. El abanico de mutaciones de los sistemas económicos, que ha llegado a cristalizar en esa 
preponderancia del conocimiento y de los factores tecnológicos, conforma un diferente escenario de 
actuación que en las postrimerías del siglo se presenta, además, en el marco de un sistema económi-
co mundial del que se destaca su carácter globalizado a escala planetaria. Por otro lado, el sugerido 
proceso de globalización en el que es preciso enmarcar el contexto de los fenómenos sociales, y que 
no puede entenderse exclusivamente como la tendencia natural a la expansión de un capitalismo 
cíclico, se vislumbra a partir de las relaciones económicas, pero se materializa asimismo al menos 
en una vertiente económica y social. Sirva de muestra cómo estos procesos de globalización afectan 
de forma asimétrica al capital y al trabajo; esto es, la liberalización de flujos financieros corre pare-
ja a la del mercado laboral, pero se produce con mayor intensidad y dinamismo en la esfera finan-
ciera, de tal forma que resulta relativamente sencillo para el capital desplazarse a escala internacional, 
mientras que la movilidad de los trabajadores se enfrenta a dificultades y barreras que retardan y obs-
taculizan los flujos migratorios. Una de las señales de este desequilibrio se manifiesta en que, en la 
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época de la competitividad a escala mundial y la flexibilidad, algunas compañías buscan una deslo-
calización de sus unidades productivas que va más allá de las fronteras nacionales, buscando mayor 
productividad, y produciendo consiguientemente la exclusión de aquellos empleos más vulnera-
bles.

3. Implicaciones para los recursos humanos de las transformaciones de los sistemas produc-
tivos.

Las transformaciones acaecidas en los modos de producción y el tránsito hacia unos nuevos 
procesos productivos provocan cambios en las relaciones económicas entre individuos, creando en 
determinados casos elementos de presión y tensión por las exigencias del nuevo entorno. Como se ha 
apuntado previamente, la creatividad, la innovación, o la polivalencia son las demandas primordiales 
que en muchas de las empresas de vanguardia se requiere a los recursos humanos, más que la contri-
bución más «técnica» propia de la época industrial. A modo de ejemplo, se puede señalar como, según 
una encuesta de 2001 realizada por EOI Andalucía, el 47,3% de las empresas españolas entienden que 
su ventaja competitiva se basa en el conocimiento de los trabajadores (García-Tapial, 2002:63), 
mientras que, cuando se citan tres factores de competitividad, en el 81% de las respuestas aparece 
expresamente el conocimiento. Es posible, en consecuencia, que nuevas o distintas funciones profe-
sionales, competencias, valores y actitudes, tengan que sustituir a algunas más tradicionales en muchas 
organizaciones, circunstancia que es posible apreciar que ya se está produciendo en frecuentes oca-
siones. Precisamente el talento, el conocimiento, las destrezas o las aptitudes de los recursos humanos 
son los factores que convierten al factor humano en el recurso distintivo de la empresa a la hora de 
proporcionar una ventaja competitiva, como ponen de manifiesto Barney y Wright (1998).

De los retos tecnológicos se deriva una buena parte de las necesidades para las organizaciones 
de vanguardia de disponer de recursos humanos con capacidades nuevas a nivel cualitativo y cuan-
titativo. Si se entiende por capacidad «la habilidad para cumplir los objetivos establecidos» (Good-
man et al., 2003), entonces la creación de la capacidad es el proceso o la actividad que mejora esta 
habilidad y debería contribuir a un desempeño de funciones sostenible (LaFond et al., 2002), de lo 
cual se deduce, consecuentemente, que la aceleración del cambio tecnológico también influye en las 
demandas de las empresas en cuanto a creación de capacidades para sus recursos humanos. De esta 
manera, otro de los desafíos a los cuales debe enfrentarse una organización en un entorno cambian-
te es que los recursos humanos necesitan actualizar sus conocimientos con gran celeridad. Este fac-
tor guarda relación con un repertorio de competencias que los trabajadores de la era del 
conocimiento requieren para mantener y aumentar la competitividad de su empresa y para garantizar 
su empleabilidad, y se conecta con la disminución del ciclo vital de las tecnologías (Guerrero, 
1998).

Otra de las particularidades propias del nuevo entorno que repercute en los recursos humanos 
es la progresiva introducción de estructuras de red en algunas organizaciones de vanguardia, frente 
a las estructuras piramidales casi hegemónicas características de las empresas convencionales. Una 
interpretación que sirve para explicar esta cuestión puede encontrarse en que las nuevas tecnologías 
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son un excelente instrumento para trabajar en red, coordinando una mayor variedad de funciones, 
antes dispersas, entre personas y puntos geográficos que pueden encontrarse distantes (Sotomayor 
y Larrán, 2005). A su vez, el cambio estructural requiere que la capacidad de coordinar vaya a con-
vertirse en una de las demandas que este tipo de organización requiere del elemento humano. Sirva 
como ejemplo el de las empresas «punto.com», en las cuales se aprecia nítidamente una paulatina 
eliminación de estructuras muy jerarquizadas, siendo reemplazadas por organizaciones más flexibles 
y transversales, con un cambio de la función directiva muy evidente en comparación con el carácter 
más tradicional. Las estructuras en red pueden suponer asimismo mayor descentralización, delega-
ción y autonomía de los recursos humanos, pero, sobre todo, la adaptación más apreciada a menudo 
por las empresas será el establecimiento de mecanismos que permitan la transferencia y difusión del 
conocimiento o experiencia a través de las personas que conforman la organización.

Es cierto que algunas de las transformaciones del entorno parecen sugerir una mejora en la 
posición relativa de los recursos humanos en el sistema empresarial. Los conocimientos, habilidades 
o experiencia son patrimonio personal y no de la empresa. En consecuencia, en la medida en que se 
convierten en un recurso escaso y altamente valorado, las personas cuentan con un margen de manio-
bra superior a la hora de negociar las transacciones relacionadas con la aportación de sus servicios. 
Esto conlleva otros factores añadidos, como un enriquecimiento de tareas, una necesidad de conse-
guir un alto nivel de cualificación de los trabajadores, o una participación en la toma de decisiones 
por parte de los recursos humanos que implica una mayor autonomía individual, así como una cre-
ciente asunción de responsabilidades anteriormente reservadas a los cuadros medios y superiores, 
especialmente en aquellas organizaciones que alisan la pirámide de la escala de poder empresarial.

4. Aspectos relevantes de influencia sobre el ámbito directivo y de gestión.

En otra vertiente analítica, los cambios sociales, culturales y tecnológicos que se han produ-
cido en el entorno en el que actúan las unidades económicas de producción crean unas condiciones 
distintas para el ámbito funcional de la dirección y de la gestión. En función de las mutaciones pro-
ducidas en su modo de relacionarse con el contexto, las empresas pueden tener que afrontar cambios 
en sus estructuras y formas de organización, o revisar el desarrollo de sus estrategias. La respuesta 
de los sistemas directivos puede articularse de diversas maneras, ya que las variables que definen el 
espacio económico se encuentran fuertemente correlacionadas y no inciden de manera unívoca. En 
consecuencia, la importancia del conocimiento, como recurso estratégico, supone también un cam-
bio en la forma de concebir la gestión empresarial, y requiere de la acción directiva una toma de con-
ciencia de la posición adquirida por los recursos humanos en el plano organizativo. La nueva realidad 
económica exige un replanteamiento que afecta a diversas áreas, entre ellas la dirección estratégica, 
el área de recursos humanos y el sistema de información contable (Gallardo y Pérez, 2003:100).

Esta afirmación puede razonarse a partir de la secuencia que habitualmente sigue el proceso 
de decisión en una organización. La gestión de los recursos de una organización significa la adop-
ción de decisiones coherentes y racionales sobre tales recursos, con la finalidad básica de alcanzar 
sus objetivos (eficacia), extraer el máximo potencial y utilidad del mínimo de recursos (eficiencia) 
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y obtener recursos en el mercado en las mejores condiciones y a precios óptimos (economía). Las 
organizaciones se ven condenadas a gestionar sus recursos en un entorno de incertidumbre y cambio, 
es decir, a priori no se puede determinar con certeza cuál será el resultado que se obtenga con la deci-
sión. En la medida en que un recurso ocupa una posición relativa más importante, resulta lógico 
deducir que las decisiones sobre tales recursos se convierten en cualitativamente más importantes, y 
la atención que se le presta resulta consecuentemente mayor. Por otro lado, la dualidad entre infor-
mación y gestión, frecuentemente explícita en la práctica empresarial (Kaplan y Norton, 1999), 
conecta el proceso de decisión con los sistemas de información de las organizaciones, entre los cua-
les destaca con entidad propia el sistema contable, por imposiciones normativas y por tradición téc-
nica.

En suma, la orientación del ámbito de gestión hacia los recursos humanos, en última ins-
tancia, supondría una respuesta de esta función directiva para alinear a las organizaciones con 
el entorno en el que operan. En la medida en que la explotación del potencial de los recursos 
humanos como base del conocimiento se convierta en un objetivo estratégico de la organización, la 
función gestora debe atender a la nueva posición del factor humano en el marco empresarial. Aun-
que sería injusto concebir a los modelos directivos predominantes en la era industrial como el 
reducto exclusivo de la resistencia a desarrollar un esquema de «empresa basada en el cono-
cimiento», lo cierto es que, en un contexto en el que la productividad reside básicamente en 
los intangibles, no resultan muy bien parados buena parte de los planteamientos de dirección de 
recursos humanos al uso en la institución empresarial, y que servían para un entorno menos diná-
mico y turbulento.

Puede concluirse, por lo tanto, que, en el ámbito de la gestión empresarial, la función directi-
va se ha de articular en torno al hecho de que los recursos humanos se convierten en el factor clave 
tanto para la supervivencia como para el éxito de la organización en una economía donde el conoci-
miento juega un papel destacado (Mazarracín, 1998:11). En su aplicación práctica, se diría que se 
produce una creciente toma de conciencia de esta cuestión, si se atiende a la encuesta realizada a 500 
empresas por el grupo internacional de auditoría Mazars a principios del presente siglo, que aporta-
ba como llamativo resultado el hecho de que las empresas españolas utilizan ampliamente el capital 
intelectual, limitado al ámbito de los recursos humanos, con mayor entidad que las de Francia o el 
Reino Unido, que son los otros países que contempla el estudio.

Las aplicaciones concretas en las que se manifieste un cambio en el enfoque de la dirección 
estratégica de las organizaciones pueden sustanciarse en diferentes vertientes. Uno de los ejemplos 
más evidentes atañe a los recursos que las organizaciones destinan a formación del personal, dado el 
papel que la inversión en capital humano puede representar para la consecución de una ventaja com-
petitiva sostenible. La redefinición de las relaciones entre aprendizaje y trabajo que se manifiesta en 
muchas empresas requiere un tránsito desde una visión centrada en la adquisición de las competen-
cias profesionales requeridas por el puesto hacia una perspectiva más amplia, que permita la adqui-
sición de competencias transversales en sentido extenso (resolución de problemas, trabajo en equipo, 
autonomía de decisión, adaptación al nuevo entorno), para facilitar la funcionalidad, la polivalencia 
y la adaptación de los recursos humanos, en contraste con lo que podría entenderse como un enfoque 
más tradicional de las actuaciones formativas. 

revista de trabajo y seguridad social. CEF, núm. 284	 - 151 -

Mercedes Redondo Cristóbal y Francisco Javier Jimeno de la MazaValoración de recursos humanos: desarrollos actuales



5. Repercusiones sobre los sistemas de información empresariales.

La importancia adquirida por el conocimiento y los recursos humanos para la consecución de 
capacidades competitivas alcanza a los sistemas de información de una organización. El hecho de 
que los recursos humanos se conviertan en una cuestión nuclear respecto a la gestión de las organi-
zaciones supone un desafío para los sistemas de información, en su función de soporte para la adop-
ción de decisiones. La propia concepción integral de los sistemas de información empresarial 
reclama una atención hacia la medición y valoración de ciertos recursos, aun cuando su naturaleza 
intangible plantee dificultades para acometer esta tarea. Los fallos de información causan serios per-
juicios públicos y privados (Lev, 2003). Con las necesidades informativas de usuarios externos e 
internos como punto de partida, puede decirse que hoy en día los sistemas de información afrontan 
la necesidad de incorporar herramientas que cuantifiquen los intangibles y el capital intelectual, y, 
por extensión, suministren información útil sobre los recursos humanos. 

La contabilidad, como sistema informativo económico-financiero por excelencia en la empre-
sa, intenta dar respuesta a las necesidades de información de sus usuarios, aportando un sistema de 
medición y valoración, así como proporcionando una herramienta de gestión integral de dicha infor-
mación (Pérez Carballo et al., 1997). La función contable no se limita a centralizar y elaborar la 
información de esta naturaleza con un propósito multiusuario, sino que también se extiende a su 
interpretación y análisis. Pero resulta evidente que los sistemas de información contable se han cons-
truido sobre la base de los requerimientos informativos de organizaciones que operaban en un entor-
no industrial poco dinámico, donde la aportación del factor trabajo era esencialmente física, 
fácilmente sustituible y en frecuentes ocasiones escasamente especializada. Debido a estas razones, 
el marco de la contabilidad financiera tradicional no trata a los recursos humanos en términos igua-
les a otros recursos físicos y financieros (Johanson, 1998).

En esta línea de pensamiento, diferentes investigaciones empíricas se han dirigido a contrastar 
la influencia que supone en las decisiones de los usuarios externos el suministro de información rela-
cionada con el valor de los recursos humanos empleados en la organización (Flamholtz, 1999). La 
relación positiva obtenida sugiere la existencia de significativas demandas informativas acerca de 
esta cuestión específica. Asimismo, la investigación empírica parece avalar que en el ámbito interno 
de la empresa también se evidencia una correlación significativa entre la información sobre recursos 
humanos y las decisiones de los directivos de la organización, cuestión que parecía factible suponer, 
a priori, si se acepta que el factor humano es considerado como uno de los recursos más relevantes. 
En general, se concluye que los gestores se sienten con mayor grado de convicción o seguridad en 
la toma de decisiones cuando cuentan con este tipo de información.

Sin embargo, en contraste con los argumentos apuntados, los sistemas contables externos, 
enfocados fundamentalmente hacia la perspectiva de los propietarios del capital, no reflejan adecua-
damente la mayoría de los intangibles relacionados con los recursos humanos, reconociendo tan sólo 
algunos intangibles y bajo determinadas condiciones restrictivas. Precisamente por este motivo, son 
numerosos los autores que señalan a estas deficiencias en la medición de los intangibles como la cau-
sa principal de la pérdida de relevancia de la información contable para la valoración de empresas 
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(Lev y Zarowin, 1999). El mismo Lev (2004), partiendo del análisis de situaciones como la fusión 
entre las compañías del sector informático Hewlett-Packard y Compaq, intuye que los conceptos y 
herramientas de valoración no se han desarrollado suficientemente para desentrañar la manera en que 
los intangibles intervienen en la estructura y actividad empresarial.

Frente a esta situación, la percepción de que el factor humano y el conocimiento se han torna-
do esenciales para muchas empresas contrasta fuertemente con las insuficiencias que presentan los 
criterios de valoración que conforman los sistemas contables convencionales. En consonancia, algu-
nas posturas doctrinales abogan por modelos de sistemas de información que incorporen las inver-
siones en intangibles, desembocando en una corriente de búsqueda de criterios adecuados para la 
medición de intangibles que ha estado muy presente en el pensamiento empresarial de la última déca-
da, como se detallará posteriormente. No obstante, también el reconocimiento de intangibles como 
el conocimiento en términos equiparables a otros activos físicos ha encontrado resistencias desde 
otras posiciones, por el hecho de que, más allá de una incorporación al campo científico o técnico, 
la institucionalización de atributos individuales y colectivos, a través de su integración en el patri-
monio empresarial, trasluce una innovación ideológica.

II. INTANGIBLES Y CAPITAL INTELECTUAL. APROXIMACIÓN AL CONCEPTO Y 
PROBLEMAS DERIVADOS DE SU MEDICIÓN Y VALORACIÓN

1. La puesta en valor de los intangibles, una demanda empresarial en un entorno cambiante.

El repaso a los temas de estudio centrados en sistematizar la valoración de los recursos huma-
nos y del capital humano durante la última década remite frecuentemente a referencias al marco gené-
rico de valoración de los intangibles y del capital intelectual, puesto que esta visión global inicial 
facilita una aproximación más certera a las circunstancias particulares que afectan al factor humano. 
En esta línea, y previamente a abordar la revisión de técnicas y modelos aplicables más específica-
mente a los recursos humanos, se procede seguidamente a efectuar un recorrido por la valoración de 
los intangibles y del llamado capital intelectual.

La percepción generalizada de que en la actualidad los inductores principales de valor en las 
empresas son de naturaleza intangible sitúa a los recursos de esta índole en el primer plano de muchos 
de los procesos de decisión de las organizaciones. De esta manera, la revisión pormenorizada de la 
literatura empresarial reciente revela cómo en los últimos tiempos un amplio número de trabajos se 
orienta principalmente en torno a cuestiones relacionadas con los intangibles y con el capital intelec-
tual, introduciendo un debate sobre su medición y valoración que ha suscitado un renovado interés 
por esta temática más allá de la esfera académica, puesto que en frecuentes ocasiones surge de las 
demandas de la propia práctica de la gestión empresarial. Una vez aceptado, con un alto grado de 
consenso, el papel relevante que desempeñan los intangibles para la productividad de muchas orga-
nizaciones, la puesta en valor de unos elementos que se configuran clave para la ventaja competitiva 
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sostenible se hace necesaria como soporte de información para la adopción de decisiones óptimas. 
Como señalan Íñiguez y López (2005:460), los intangibles capitalizados afectan a la valoración y 
rentabilidad de las acciones de las empresas, con evidentes repercusiones para aquellas que acceden 
a mercados financieros. Sin embargo, frente a esta necesidad de que los sistemas informativos de las 
organizaciones suministren información útil y relevante sobre un recurso de especial valor, uno de 
los tópicos recurrentes que suelen plantearse es la presumible falta de fiabilidad que conllevan las 
técnicas y modelos disponibles para la valoración de intangibles. 

En este sentido, algunos de los trabajos se dirigen, precisamente, a relacionar una pérdida de 
relevancia de la información basada en las normas contables generalmente aceptadas con el impor-
tante incremento de inversiones en intangibles (Lev y Zarowin, 1999). La puesta de manifiesto de 
que los sistemas normalizados de información empresarial no reconocen adecuadamente uno de los 
recursos más importantes para buena parte de las corporaciones conduce a que se haya llegado a acu-
ñar el término «realidad invisible» de la empresa (Rojo et al., 1999) o también el de «activos invisi-
bles», atribuible a Itami (1987). En una época en que se impone el paradigma de que «se gestiona lo 
que se mide», dichas expresiones describen la paradoja de que se evidencie una insuficiencia de cri-
terios formalizados y normalizados, que van a incidir en una deficiente valoración de intangibles, 
cuando existe una conformidad generalizada en cuanto a la trascendencia para las empresas de con-
tar con información sobre intangibles. Baste decir que un buen número de estudios empíricos sobre 
intangibles ofrece resultados contradictorios, dependiendo del método de valoración empleado (Gar-
cía-Ayuso, 2003).

El sistema informativo de las empresas, como soporte de la adopción de decisiones para muchos 
usuarios, se ha de modelar de acuerdo a las características del sistema productivo predominante en 
cada momento (Andrés y Lorca, 2002:22). Por este motivo, en el diseño de los sistemas de informa-
ción no debería obviarse que un factor como el conocimiento parece mostrarse determinante para la 
consecución de una ventaja competitiva en el actual entorno económico. En el marco de los sistemas 
de información empresarial formalizados, el hecho es que las técnicas convencionales, concebidas en 
su desarrollo de acuerdo a un entorno estable propio de la era industrial, se ciñen al reconocimiento 
en los balances de los activos físicos, en detrimento de aquellos recursos que tienen naturaleza intan-
gible, cuyo registro solamente es admisible en el marco de la contabilidad financiera en contados casos 
y bajo condiciones altamente restrictivas. Precisamente, la falta de reflejo de los intangibles, y la con-
secuentemente escasa información que sobre estos recursos se tiene en el seno de la empresa es una 
de las cuestiones que se plantean como desafío a los nuevos desarrollos del pensamiento contable.

2. El debate en torno a la delimitación conceptual de los intangibles.

Un problema previo y consustancial al del establecimiento de sistemas normalizados de valo-
ración se plantea a partir de la apreciable ausencia de consenso a la hora de utilizar los conceptos de 
intangibles o de capital intelectual. En primer término, no se encuentra una definición generalmente 
aceptada de «intangibles», ya que realmente es un concepto que se encuentra delimitado de acuerdo 
a fines informativos (IASB, 1998). Por otro lado, como señalan Chaminade y Johanson (2002), se 
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produce una cierta confusión entre los términos intangibles o capital intelectual, al emplearse indis-
tintamente, y no siempre de manera homogénea. Tampoco parece factible limitarse a una única clasi-
ficación de intangibles, pues distintos trabajos emplean diversas sistematizaciones, y el tratamiento 
que se les da en la normativa contable difiere según los países 2. 

Situando el debate conceptual en el plano de las disciplinas que dirigen su atención a los intan-
gibles, y de acuerdo al contenido de las directrices elaboradas por el Proyecto Meritum, con frecuen-
cia la utilización de una u otra alternativa se explica en función del contexto de estudio de la cuestión. 
De esta manera, «intangibles» es el término que aparece en el ámbito contable, mientras que «capi-
tal intelectual» se utiliza en la literatura de los recursos humanos, según Vickery (Proyecto Meritum, 
2002:16). Asimismo, resulta interesante señalar la aportación de Lev (2003:19), quien emplea indis-
tintamente los términos intangibles, conocimiento y capital intelectual, y que abunda también en el 
hecho de que la utilización de uno u otro depende del enfoque más amplio o más restringido del cam-
po de estudio en el cual pueda integrarse el análisis, de tal manera que suele aparecer «intangibles 
en la literatura contable, conocimiento por parte de los economistas y capital intelectual en la lite-
ratura legal y la publicada en el área de gestión de empresas, aunque en esencia se refieren a una 
misma cosa: una fuente de beneficios futuros que carecen de presencia física».

Aceptada esta triple vertiente terminológica sugerida por Lev, una definición sintética de recur-
sos intangibles sería más sensible a la perspectiva contable. En esta línea, el Proyecto Meritum (2002:17) 
viene a delimitar a estos recursos como «fuentes no monetarias de beneficios económicos futuros, sin 
sustancia física, controlados, o al menos influidos por la empresa, como resultado de acontecimien-
tos y transacciones pasadas (producidas por la empresa, comprados o adquiridos de cualquier otra 
manera) y que pueden o no ser vendidos separadamente de otros activos de la empresa». De acuerdo 
a este enfoque contable, el concepto de activo intangible sería más restringido todavía, pues represen-
taría el conjunto de intangibles de la empresa que son susceptibles de reconocimiento como activo de 
acuerdo con la normativa y la práctica contable.

Consecuentemente, la distinción entre intangibles, genéricamente y, activos intangibles, a efec-
tos de su registro en los sistemas de información empresariales, residiría en que la normativa conta-
ble permita su reconocimiento. Tomando como referencia la NIC 38 de la International Accounting 
Standard Board (IASB), actualizada en marzo de 2004, activo inmaterial sería considerado «un acti-
vo identificable, de carácter no monetario y sin apariencia física, que se posee para ser utilizado en 
la producción o suministro de bienes y servicios, para ser arrendado a terceros o para funciones 
relacionadas con la administración de la entidad» (Mallo y Pulido, 2004). Es preciso señalar que 
esta definición guarda coherencia con las condiciones que el marco conceptual del mismo IASB esta-
blece para la consideración de una partida como intangible. La NIC 38, además, indica que, si no 
cumpliese tales características, se tratará como gasto del período en que se ha producido incorporán-
dose directamente a resultados. Puede señalarse, asimismo, cómo AECA (1992) ofrece una serie de 
características propias y comunes a los activos intangibles que sugieren el contorno de su definición, 
apuntando a rasgos como la inmaterialidad, la capacidad de generar beneficios futuros y la proyec-
ción de estos activos a lo largo de más de un ejercicio económico. 

2	 En Stolowy y Jeny-Caavan (2001) puede encontrarse una revisión que compara el tratamiento de los intangibles en 
distintos países.
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Por otro lado, el concepto de capital intelectual, asociado o identificado con el de intangibles, 
se ha venido a relacionar reiteradamente con las diferencias que las compañías presentan entre el 
valor de mercado y el valor contable (Lev, 2003; García-Ayuso, 2003, entre otros), de tal manera 
que el empleo de dicho término en este sentido ha sido usualmente aplicado a empresas con acceso 
a los mercados de capitales. Johanson (1996) opina que, siendo los intangibles de la empresa los 
responsables de que el valor de mercado difiera del valor contable, cuanto más dependen las empre-
sas de los recursos humanos, mayor es la diferencia entre ambas valoraciones. A efectos del estudio 
pormenorizado, una división muy arraigada del capital intelectual (Sveiby, 1997, 2000) distingue 
entre capital relacional, capital estructural y capital humano, como se señala en la figura 1.

Figura 1. Composición del capital intelectual.

Fuente: elaboración propia.

3. Medición y valoración de intangibles. Propuestas y modelos.

La aparición de los primeros modelos que intentan encontrar evidencia de la contribución 
cuantitativa de los intangibles se enmarca en las teorías del crecimiento, es decir, surge en un con-
texto macroeconómico. Por este motivo, en esta etapa que puede considerarse incipiente, los esfuer-
zos de la corriente investigadora no se dirigen a determinar la aportación de los intangibles en las 
organizaciones consideradas singularmente, sino que pretenden aproximarse a su participación en el 
sistema económico en su conjunto. Conviene señalar que los problemas que plantea la medición de 
muchos recursos intangibles no quedan acotados al ámbito empresarial, ya que, en términos estadís-
ticos, tampoco su valoración encuentra reflejo en la contabilidad nacional (Becker, 2002:27). 

Valor de 
mercado

Capital 
intelectual

Valor activos 
físicos

Capital 
relacional

Capital 
estructural

Capital 
humano

Educación

Desarrollo 
profesional

Motivación

Habilidades y 
capacidades

{

Valoración de recursos humanos: desarrollos actuales Mercedes Redondo Cristóbal y Francisco Javier Jimeno de la Maza

- 156 -	 revista de trabajo y seguridad social. CEF, núm. 284



En una etapa posterior, y más reciente en el tiempo, y con la indudable influencia de la importan-
cia adquirida por los intangibles para la creación de valor en muchas organizaciones y en los sistemas 
económicos imperantes hoy en día, se renueva la controversia sobre la necesidad de que los sistemas 
informativos empresariales recojan una correcta valoración de estos elementos. Una de las cuestiones 
clave que se plantean surge de que la introducción de la gestión del conocimiento se enfrenta a expecta-
tivas de resultados (Chauvel et al., 2002). Por eso, hay una creciente demanda de establecer relaciones 
con variables financieras (Stahle et al., 2002) en la medida en que se ponga de manifiesto de esta mane-
ra la creación de valor a través de los intangibles y el capital intelectual. Con la influencia patente del 
paradigma de utilidad, para el cual el soporte informativo resulta fundamental en su función de apoyo 
de las decisiones, la información sobre un recurso al que se le concede un carácter estratégico y nuclear 
ha de ser suficiente, relevante y útil. Con este punto de partida, se comienzan a desarrollar modelos que 
ofrecen un marco general de valoración de intangibles para el ámbito de las organizaciones, los cuales, 
no obstante, van a encontrarse serias dificultades objetivas en su aplicación práctica (Cañibano y Sán-
chez, 1997). Sistematizando algunas de ellas, podrían citarse las siguientes:

•	 En las economías de mercado, la asignación de recursos se realiza a través del mecanismo de 
los precios, formados a partir de las transacciones entre oferentes y demandantes. Puede cons-
tatarse que, en general, no hay un mercado formalizado para muchos intangibles y, en conse-
cuencia, no puede determinarse un valor de mercado fiable. Ello obliga a establecer su valor 
a través de métodos indirectos, residuales, o mediante la reconstrucción del valor intrínseco 
de los componentes, lo cual encierra en cualquier caso una dosis de subjetividad que introdu-
ce un sesgo considerable. En algunos casos, se ha intentado una traslación de modelos de 
valoración aplicados a proyectos o recursos tangibles, aplicando técnicas basadas en la capa-
cidad de generar flujos de caja futuros. Sin embargo, en los intangibles incide de forma muy 
relevante la incertidumbre en cuanto a la cantidad y momento en que se producirá la corrien-
te de beneficios futuros (Sotomayor y Larrán, 2005). Otras aproximaciones a la medición 
se han formulado, por ejemplo, desde un enfoque multidisciplinar, utilizando técnicas basadas 
en encuesta que resultan difíciles de computar en unidades monetarias con un grado de sol-
vencia técnica aceptable. Precisamente, esta ausencia de mercados suele ser la contrapartida 
de que los intangibles cuenten con características específicas que son las que los cualifican 
para obtener una ventaja competitiva. Resulta palpable que las dificultades de imitación, a 
veces por haberse generado internamente en la organización, a través de rutinas o ingredien-
tes tácitos, impiden su comercialización o su transacción en un mercado formalizado.

•	 Otra de las circunstancias remite a las desiguales demandas de conocimiento en función del 
contexto sectorial y al diferente valor que como resultado se le supone. Aunque determinados 
autores puedan discutir la identificación entre intangibles y conocimiento, no cabe duda de que 
el conocimiento, que en última instancia reside en los recursos humanos, se evidencia como el 
factor competitivo de primer orden para muchas empresas de vanguardia. Sin embargo, el cono-
cimiento requerido es diferente para cada rama de actividad, ya que no se utiliza de la misma 
manera en una empresa industrial que en una de servicios o en una fuertemente orientada hacia 
las nuevas tecnologías. Por lo tanto, el valor de los intangibles y del conocimiento, así como 
de los recursos humanos, se muestra fuertemente dependiente del contexto sectorial, lo cual 
implica que pueda ser valorado enormemente en una compañía perteneciente a una rama de 
actividad y apenas valioso en otra distinta. Esta heterogeneidad supone un obstáculo importan-
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te para la aplicación de métodos y técnicas normalizados de valoración de intangibles. La expe-
riencia práctica pasada, en el episodio de máxima efervescencia de las empresas «punto.com», 
muestra las dificultades de establecer criterios objetivos de medición y de estimación del ries-
go de empresas cuyo modelo de negocio esté fuertemente enfocado hacia intangibles.

•	 Como señala Lev (2004), la mayoría de los intangibles presentan la cualidad de ser inertes 
en sí mismos, esto es, su valor se diluye con rapidez y se amortizan aceleradamente en 
ausencia de apoyos o refuerzo, por lo que su mera disponibilidad no garantiza la eficiencia 
en su uso. La conectividad entre recursos y actividades que exige la utilización eficaz de 
los intangibles (Skoog, 2002), y las interacciones con los elementos de apoyo y refuerzo 
dificultan sobremanera su medición. Un análisis preciso de las causas subyacentes de la 
falta de consistencia de los métodos de valoración es apuntada por Lev (2003:21), quien 
señala que «los intangibles se encuentran frecuentemente implícitos en activos materiales 
y humanos, lo que motiva una considerable interacción entre los activos tangibles e intan-
gibles en la creación de valor. Estas interacciones hacen que la medición y la valoración 
de intangibles constituyan un importante reto».

En la literatura al uso se pueden encontrar abundantes ejemplos de aproximación práctica a la 
medición de intangibles, desde diferentes enfoques analíticos. Algunas de las líneas de actuación se 
dirigen a la aplicación de los métodos de valoración tradicionales (coste de reposición, valoración 
de mercado, actualización de ingresos futuros), mientras que otra parte de trabajos se enmarcan en 
el desarrollo de toda una serie de nuevas propuestas. En cuanto a la utilización de métodos tradicio-
nales de valoración, la revisión de la literatura existente evidencia los múltiples problemas cuando 
se aplican a los intangibles. Como explican Cañibano et al. (1999), los sistemas de valoración empre-
sarial han sido construidos a lo largo del tiempo para un entorno industrial y particularmente estable, 
basados normalmente en valoraciones históricas, por lo cual no solamente tienen una difícil tarea 
para predecir el futuro, sino que a menudo resultan también ineficaces para medir el presente en una 
época de volatilidad, incertidumbre y cambio tecnológico acelerado. También conviene recalcar que 
las técnicas basadas en el descuento de ingresos futuros, en su aplicación a los intangibles, se van a 
encontrar el obstáculo adicional de establecer la prima de riesgo adecuada. 

Sin embargo, la alternativa de incorporar nuevas técnicas específicamente diseñadas para los 
intangibles muestra ciertas debilidades, derivadas del insuficiente conocimiento de las interacciones 
que se producen entre los intangibles y de cómo se establece su conexión con los resultados de la 
empresa (Lev, 2004). La construcción de los nuevos modelos suele seguir una secuencia parecida al 
diseño convencional de un sistema de información empresarial, sea de carácter externo o interno: 
definición de usuarios objetivos y potenciales; aspectos formales y metodológicos; estructura; deli-
mitación de contenidos y establecimiento de estándares de medición. Muchas de las propuestas se 
basan en sistemas de indicadores (Johanson et al., 2001), que son un instrumento analítico habitual 
en la organización empresarial, tanto desde la perspectiva externa como del control de gestión. Un 
indicador es un índice de la medida o del nivel de un objetivo y, como tal, se suele expresar como 
una magnitud simple, que cumple una función descriptiva (aporta información sobre una situación 
determinada o estado del sistema, o bien sobre su evolución a lo largo del tiempo) y una función 
valorativa (permite emitir juicios de valor sobre la situación para un período determinado, fundamen-
talmente a través de su comparación con un referente o estándar). 
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Marr et al. (2004) sistematizan la construcción de modelos de valoración de intangibles en 
términos paralelos al esquema de estudio de mayor arraigo en la valoración de recursos humanos en 
un contexto empresarial. De esta manera, plantean que los sistemas desarrollados en la actualidad 
constituyen la tercera generación de medición de intangibles. Estos modelos serían el enfoque inte-
grador de la primera generación, que complementaba la información con indicadores no financieros, 
y de la segunda generación de sistemas de medición, que contemplaba aspectos relativos a la natu-
raleza dinámica de la organización.

4. Los intangibles en los sistemas de información externos y en los sistemas de información 
internos.

La importancia de la función de medición en las organizaciones radica en su carácter de apo-
yo a las decisiones, de manera que afecta en última instancia a cuestiones como la futura distribución 
de recursos (Edvinsson y Kivikas, 2004). Como se señala en el documento que presenta las direc-
trices contenidas en el Proyecto Meritum (2002:24), la importancia fundamental de los recursos 
intangibles en el entorno empresarial actual trasciende a la empresa y a sus sistemas de información 
en dos vertientes. Por un lado, la información se hace precisa en el ámbito interno de la organización, 
enfocada a la gestión eficiente de sus propios intangibles. Por otra parte, existe la motivación de ofre-
cer a terceros información sobre intangibles que posibilite una valoración más correcta de la empre-
sa, y esta necesidad conecta con la relevancia que presentan los intangibles para aquellas empresas 
que han accedido a los mercados de capitales, ya que comunicar el capital intelectual a los analistas 
financieros podría llegar a ser tan importante como revelar beneficios. Es decir, la información no 
solamente se requiere por parte del usuario interno, gestor o directivo, sino que analistas y mercados 
deben valorar correctamente los recursos intangibles con los que cuenta la empresa.

El debate académico y profesional suscitado alrededor de esta cuestión se difumina hasta con-
fundirse ambos usos (información interna y externa), puesto que los «stakeholders» y terceros vincu-
lados atienden de forma creciente a los procesos internos de generación de valor y, en consecuencia, 
tienen cada vez más en cuenta el sistema de gestión interna de la propia empresa, a veces por un ter-
cer espacio de comunicación que sería el constituido por la revelación voluntaria a terceros de infor-
mación que también se encuentra disponible para el usuario interno. De esta forma, cada vez en mayor 
medida, el diseño del sistema de gestión del capital intelectual debe tener en cuenta esta doble pers-
pectiva, tanto para su posible uso interno como externo a la empresa. No puede obviarse que, en el 
pasado, instrumentos como el balance social, que intentaba recoger información sobre recursos huma-
nos, quizá no obtuvieron excesiva difusión por no responder a dicho doble enfoque, ya que, en ese 
caso concreto, no parecía resolver las necesidades informativas del usuario interno.

En el ámbito del usuario externo, las limitaciones del modelo contable puestas de manifiesto 
por la investigación en relación con la medición de los intangibles han asentado las condiciones para 
que una corriente de pensamiento sugiera la necesidad de cambiar las normas contables existentes o 
emitir nuevas normas que contribuyan a incrementar la utilidad de la información contenida en los 
estados financieros (Cañibano y García-Ayuso, 2000:25). Si se incluyen dentro del campo más 
vasto de la contabilidad social las corrientes investigadoras que se ocupan del adecuado reflejo de 
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los intangibles en los sistemas de información empresariales y que se orientan hacia una contabilidad 
del capital intelectual, encontramos distintas líneas de actuación derivadas de la heterogeneidad de 
proyectos que este programa de investigación abarca (Gray, 2002). 

Al respecto, se encuentran dos posturas contables contrapuestas para el correcto reflejo de los 
activos intangibles, la de aquella parte de la doctrina que piensa que deberían tener igual tratamiento 
que los activos tangibles (Lev y Zarowin, 1999) frente a la opinión de que han de integrarse en fondos 
de comercio aquellos intangibles que no tienen separabilidad. En cuanto a los modelos propuestos para 
mejorar la calidad de la información financiera sobre intangibles pueden encontrarse desde plantea-
mientos que defienden la revelación voluntaria de información, con la inclusión de indicadores de carác-
ter no financiero (que parece convertirse en la preferencia mayoritaria a corto plazo), hasta la postura 
que defiende la necesidad de introducir cambios en los principios y criterios contables. Bergamini y 
Zambon (2002) proponen que ambas vertientes sigan trayectos paralelos, de manera que se fomente la 
difusión voluntaria a la vez que se intentan desarrollar unos principios y normas específicos.

En cuanto a la primera tendencia, la revelación de información voluntaria, en la práctica empre-
sarial algunas corporaciones ya incorporan información complementaria sobre sus recursos intangi-
bles a través de los llamados informes de capital intelectual. Aunque determinados estudios señalen 
la limitada difusión de esta tendencia (la consultora Cap Gemini Ernst&Young, a comienzos de siglo, 
señalaba que menos del 4% de las empresas españolas miden el impacto del capital intelectual), des-
de la década de los noventa la presentación de este tipo de información goza de amplio predicamen-
to en la actuación directiva. La revelación voluntaria no es ciertamente información interna, pues va 
destinada a terceros, pero el matiz de la voluntariedad resulta relevante pues otorga un margen de 
maniobra a la organización para decantarse sobre qué aspectos quiere destacar y cuáles considera 
que no es conveniente resaltar o difundir. Sin embargo, estudios como el de Bukh (2002) ponen de 
manifiesto que la información emitida voluntariamente por la empresa a menudo no se corresponde 
con la que es demandada por los mercados.

La idea originaria de un informe que incorpore a los intangibles y al capital intelectual suele 
situarse en los países escandinavos. En su versión más genuina, esta tendencia supone un cierto retor-
no a la contabilidad de recursos humanos. Con frecuencia se cita al llamado «Konrad Group», for-
mado por directivos de empresas suecas durante los años ochenta, que fructifica en los trabajos 
pioneros de Skandia, grupo empresarial cuya matriz es una compañía sueca de seguros. A principios 
de los noventa se publica el primer informe de capital intelectual de Skandia, basado en un modelo 
de indicadores financieros y no financieros y cuya autoría se asocia a la figura de su director corpo-
rativo, Leif Edvinsson, quien además es la primera persona en el mundo que ocupa una cátedra de 
capital intelectual, en la universidad de Lund, en Suecia.

En otra dirección, y entre los ejemplos de llamamientos para el cambio contable que se pue-
den encontrar en el ámbito institucional, como alternativa para superar las deficiencias que la con-
tabilidad tradicional presenta, se encuentran propuestas como la de la influyente consultora 
Brookings Institution, la de ICAEW, Institute of Chartered Accountants in England and Wales, que 
propone la inclusión de balances de capital intelectual (Leadbetter, 2000), la de AICPA (Ameri-
can Institute of Certified Public Accountants), a través del conocido como «Informe Jenkins», o 
la de FASB (Financial Accounting Standards Board) en el ámbito estadounidense. En este sentido, 
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el modelo de sistema de información que propone FASB (2001) se basa en la distinción de seis 
categorías, e incorpora explícitamente la dimensión de los recursos intangibles: datos financieros 
y no financieros; análisis de gestión de datos financieros y no financieros; información prospecti-
va; información sobre gestión y accionistas; entorno de la compañía y dimensión de intangibles. 
En todo caso, aunque se aprecia que hoy en día los organismos reguladores contables a nivel nacio-
nal e internacional parecen asumir la relevancia de los factores intangibles para las organizaciones, 
lo cierto es que son todavía escasos los pronunciamientos con carácter normativo que permiten 
catalogarlos como activos y, por extensión, mostrarlos a través de los estados contables.

Por otro lado, desde los trabajos iniciales, muchos de los enfoques de medición de intangibles 
se orientan al usuario interno y a sus necesidades derivadas de los procesos de planificación, gestión 
y control de gestión (Cañibano et al., 2000:503). En consonancia con este ámbito interno de gene-
ración de información en la empresa, la decisión de revelar al exterior mayor o menor cantidad de 
información de esta naturaleza sobre intangibles quedaría, lógicamente, a voluntad de la propia orga-
nización. La cuestión más evidente de la difusión de este tipo de modelos de carácter interno es la 
dificultad de establecer referencias comparativas, puesto que la normalización es mucho más elásti-
ca y el abanico de posibilidades diferenciadas de aplicación, obviamente, ofrecería múltiples varian-
tes. En todo caso, quizá la contabilidad de gestión, por apoyarse en una tradición científica y técnica, 
se encuentre en una posición menos encorsetada que la contabilidad financiera, que se rige por unas 
normas de obligado cumplimiento, y por ello la información orientada al gestor cuenta con un mayor 
margen de desarrollo en estos planteamientos, que en los sistemas de información dirigidos al usua-
rio externo apenas pueden encajarse como una forma de revelación voluntaria. Sin embargo, no hay 
una postura unánime en esta génesis interna de la información sobre intangibles, pues hay notables 
diferencias en la aplicación de aquellas técnicas concretas de medición del capital intelectual cuya 
vocación decidida se dirige hacia la gestión interna.

5. Métodos globales y métodos individuales.

Otra de las controversias que se encuentra presente en la medición y valoración de intangibles 
y del capital intelectual es la que hace referencia a la utilización de métodos globales frente a méto-
dos individuales. Esta distinción es posible encontrarla en IFAC (1998), aunque hoy en día no faltan 
autores que señalan que la transición en el marco contable que se está produciendo supera este tipo 
de debate. Por una parte, los métodos globales serían aquellos que estiman una cifra global sobre el 
valor de los recursos inmateriales que tiene una empresa; mientras que los métodos individuales 
intentan identificar y cuantificar separadamente cada uno de los intangibles.

Parte de la doctrina (Proyecto Meritum, 2002:12) apunta a que los modelos individuales serían 
preferibles por encontrarse conectados estrechamente a los procesos de gestión de intangibles, con el 
soporte de apoyo que proporciona la identificación y medición de la contribución de cada elemento, en 
detrimento de una valoración global del conjunto de intangibles. A este respecto, Cañibano et al. (2000) 
señalan que, para establecer la contribución de los recursos intangibles a los procesos de creación de 
valor, no resulta suficiente la cuantificación global, sino que se hace preciso medirlos separadamente 
para poder gestionar tales recursos. Sin embargo, la aceptación que han tenido los métodos globales se 
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puede explicar por su mayor sencillez de utilización, a partir del establecimiento de ciertos parámetros, 
junto a las dificultades a las que se enfrenta la valoración individual, derivadas de las insuficiencias 
históricas de los modelos informativos para el reconocimiento y medida de los intangibles.

En realidad, la centralidad de los métodos individuales se plantea sobre un esquema relativo 
de independencia de intangibles que no es real (Cañibano et al., 2000). Numerosos autores han 
advertido cómo la generación de valor de los intangibles se apoya precisamente en las sinergias, como 
en apartados previos se ha sugerido, siendo precisamente la interacción entre las categorías de intan-
gibles la responsable de la creación de valor. Además, la evidencia empírica muestra que los indica-
dores no pueden considerarse aisladamente (Bukh, 2003). Por ejemplo, una magnífica base de datos 
de los clientes (capital clientela) no se transforma en un elemento competitivo distintivo sin un per-
sonal con formación suficiente para explotarla (capital humano) o sin unos recursos humanos del 
área de ventas y comercial fuertemente motivados.

6. Descripción de algunos de los modelos de medición de intangibles y de capital intelectual.

La investigación relativa a la medición de intangibles y del capital intelectual en las empresas 
en los últimos años ha cristalizado en diferentes modelos, alguno de los cuales ha alcanzado cierta 
difusión. Esta diversidad quizá responda a las dificultades objetivas que plantea la cuestión, al menos 
en términos relativos si se compara con la valoración de recursos tangibles, donde la existencia de 
mercados y las condiciones de mayor certidumbre producen que los resultados obtenidos con la apli-
cación de técnicas de valoración convencionales alcancen un alto grado de solvencia técnica. Aun-
que no se pueda destacar un enfoque específico predominante para la medición del capital intelectual, 
las prácticas empresariales de gestión del conocimiento suelen incluir medidas de retención y satis-
facción del capital humano en las que normalmente se manifiesta la presencia de software desarro-
llado al efecto. Por ejemplo, ésta parece ser la opción de las compañías cuyo negocio se basa en 
internet (Roslender y Finchan, 2002). En opinión de Viedma (2000), estas metodologías han teni-
do un éxito relativo por dos motivos; el carácter inmaterial que poseen los activos que se tratan de 
cuantificar y porque cada negocio tiene una combinación particular de conocimientos clave de éxito, 
en función de los objetivos a conseguir y de la situación del mercado. Otro factor que no es posible 
ignorar, como advierten Chaminade y Johanson (2002), es la existencia de diferencias culturales en 
cuanto a la información del capital intelectual.

Analicemos a continuación algunos de los modelos propuestos que mayor difusión han alcan-
zado:

6.1. The Technology Broker.

El modelo denominado «The Technology Broker» toma el nombre de la consultora fundada por 
Annie Brooking, quien también fue directiva de la empresa tecnológica Sun Microsystems (corpora-
ción de primera línea en tecnología informática y redes). En su trabajo de 1997, Brooking enfatiza la 
importancia que para las organizaciones de vanguardia supone iniciar el proceso de medición de intan-
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gibles, incluso más allá que las concretas medidas efectivas de valoración económica que se apliquen 
en la práctica (Brooking, 1997). Varias son las razones que avalan esta postura, y remiten sobre todo 
a cuestiones de tipo organizacional. Por ejemplo, las medidas de capital intelectual sirven para validar 
la capacidad de la organización para alcanzar sus objetivos en el nuevo entorno, proporcionan informa-
ción básica para programas de mejora de procesos y actividades, son de utilidad en la planificación de 
las actividades de investigación y desarrollo, sientan las bases para el desarrollo del aprendizaje orga-
nizativo, aproximan la valoración de la empresa e incrementan el «conocimiento organizativo». Ade-
más, Brooking apunta a que el desarrollo de metodologías para auditar la información ha de 
formularse como un paso previo a la generalización de la medición del capital intelectual.

En este modelo, el capital intelectual estaría formado por cuatro categorías de activos: activos 
de mercado (marcas, clientes, imagen, cartera de pedidos, distribución, capacidad de colaboración, 
etc.), activos humanos (educación, formación profesional, conocimientos específicos del trabajo, 
habilidades, etc.), activos de propiedad intelectual (patentes, derechos de reproducción y diseño, etc.) 
y activos de infraestructura (filosofía del negocio, cultura organizativa, sistemas de información, 
bases de datos existentes en la empresa, etc.). Algunas de las cuestiones planteadas en esta sistema-
tización, relacionadas con el elemento humano, tales como formación, cualificación profesional, 
conocimientos y competencias asociadas con el trabajo, etc., tendrían que ser objeto de evaluación 
cualitativa, dadas sus especificidades. 

6.2. Balanced Scorecard o Cuadro de Mando Integral.

De inevitable mención, aunque suficientemente conocido en el ámbito de la gestión a lo largo 
de la última década, el cuadro de mando integral fue propuesto por Kaplan y Norton en Harvard 
Business Review en 1992 y se recoge en el subsiguiente libro, de muy amplia difusión (Kaplan y 
Norton, 1999). En realidad, no hay una identificación exacta entre cuadro de mando, como sistema 
soporte de indicadores, y cuadro de mando integral, que sería una posible variante, de tal forma que 
se plantea también la existencia separada de un «cuadro de mando de recursos humanos» (Becker 
et al., 2001). Pero es innegable, por otro lado, que en el último decenio, el cuadro de mando integral 
ha eclipsado cualquier otra perspectiva. El cuadro de mando integral consiste básicamente en una 
herramienta técnica basada en indicadores, que trata de implicar a la dirección y que se materializa 
en un informe periódico que compendia dichos indicadores de forma normalizada, alrededor de cua-
tro perspectivas: cliente, procesos internos, financiera y desarrollo organizacional. 

Aunque con una vocación inicial enfocada hacia la mejora de la información interna para la 
gestión y para el control de gestión, en la práctica el cuadro de mando integral también se ha conver-
tido en un vehículo para transmitir información sobre intangibles y de medición del capital intelec-
tual, cuya difusión se ha ampliado hacia todos los terceros vinculados a la empresa, extendiéndose a 
menudo más allá del punto de vista del usuario interno. De su gran arraigo a lo largo de estos años 
da cuenta el dato de que es un instrumento utilizado por el 70% de las empresas incluidas en Fortu-
ne 500 (López Viñegla y Llena, 2005). Desde la perspectiva del capital intelectual, el cuadro de 
mando integral destaca por su sencillez como soporte de apoyo para la gestión de intangibles. Los 
mapas estratégicos de Kaplan y Norton (2005) suponen la extensión del cuadro de mando hacia 
una perspectiva diferente, permitiendo el establecimiento de relaciones causales.
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6.3. Navigator de Skandia.

Entre los modelos frecuentemente citados para la medición del capital intelectual se encuentra 
una de las propuestas pioneras, el llamado «Business Navigator» o navegador de Skandia, propues-
to por Edvinsson, y que se ha venido a aplicar a las distintas empresas que conforman el grupo ase-
gurador, cuya empresa matriz es sueca. Esta herramienta responde a una filosofía de la implantación 
de la visión y estrategia empresarial en la práctica operativa (Edvinsson y Malone, 1999). Enfoca-
do hacia cinco áreas, en la propuesta de «esquema Skandia de valor» (figura 2), se muestra que el 
capital intelectual está conformado por «capital humano» y «capital estructural», el cual se desagre-
ga, a su vez, en «capital de cliente» y «capital organizativo». Sucesivamente, el capital organizativo, 
identificado con sistemas de información, bases de datos, software de tecnologías de información 
(«todo aquello que permanece cuando los empleados se han ido a casa») se descompone en «capital 
de procesos» (tanto procesos que crean valor como procesos que no crean valor) y en «cultura y capi-
tal de innovación» (que podría comprender desde derechos intangibles a marcas y patentes o recetas 
de conocimiento y secretos empresariales). La valoración monetaria del capital intelectual se mate-
rializa a través de la utilización de una relación de indicadores.

Figura 2. Esquema del modelo Skandia de valor.

Fuente: elaboración propia.

De acuerdo a este modelo, y como puede apreciarse en la esquematización gráfica, el «enfo-
que humano» ocuparía una posición central en los cinco bloques en que se segmenta el navegador. 

Enfoque  
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Enfoque  
proceso

Enfoque  
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Enfoque  
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humano
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Entre otros indicadores de capital humano, se incluye el número de empleados a tiempo completo, 
el número de gerentes que son mujeres, los gastos de formación por empleado, la rotación de emplea-
dos, los años de servicio en la compañía o los cambios en la «escala de alfabetización en tecnolo-
gías de información» de los empleados.

6.4. Intellectual Asset Monitor de Celemi.

El planteamiento del que se podría traducir como «Monitor de activos intangibles», utilizado 
por la consultora sueca Celemi se constituye sobre una base teórica de un sistema de flujos y fondos 
(Sveiby, 1997, 2000) cuyo objetivo es ofrecer a los directivos unas directrices en la utilización de 
activos intangibles, dirigido a su utilización eficiente y a la identificación de la generación de valor. 
Para ello se analizan los flujos que generan los activos intangibles, de cara a la adopción de decisio-
nes de renovación de los mismos, y atendiendo a posibles situaciones de descapitalización. El mode-
lo se centra en la división de los activos intangibles en tres bloques: activos de estructura externa, 
activos de estructura interna y activos de capacidad de las personas. La clasificación bajo esta triple 
perspectiva se plasma en el denominado «Balance Invisible», con un informe anual que incluye tablas 
de indicadores sobre intangibles, referidos a los clientes, a la organización y a los recursos huma-
nos. 

6.5. Modelo Intelect.

Desarrollado en 1998 por el Instituto Universitario Euroforum Escorial, pretende incluir en la 
empresa española la visión de los activos intangibles, diseñando un modelo de medición y gestión 
del capital intelectual de las organizaciones que intenta convertirse en referencia. Para ello tiene en 
cuenta dos perspectivas: la interna, que se basa en proporcionar a los gestores medidas y herramien-
tas adecuadas de los elementos intangibles que generan valor para la empresa, y el punto de vista 
externo, orientado a suministrar información a los usuarios externos sobre intangibles para facilitar-
les la toma de decisiones. El modelo trata de integrar, junto a los conocimientos explícitos y más 
fácilmente transmisibles, el conocimiento implícito, de carácter más personal, subjetivo y difícil de 
compartir por formar parte de las experiencias, creencias, etc., de las personas. Entre los indicadores 
relacionados con el personal se incluyen aspectos relacionados con las competencias de las personas, 
el trabajo en equipo o la capacidad de innovación de las personas y equipos.

6.6. Proyecto Meritum y E*know-NET.

El Proyecto Meritum (Measuring intangibles to understand and improve innovation manage-
ment; Medición de intangibles para comprender y mejorar la gestión de la innovación) es un proyec-
to de investigación financiado por la Unión Europea, en el cual participan instituciones de investigación 
de distintos países, entre ellos España. Ha elaborado unas directrices para la gestión y difusión de 
información sobre intangibles (Proyecto Meritum, 2002), con el objetivo de alentar a las empresas a 
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generar información sobre su capital intelectual, plantear un marco conceptual para los intangibles, 
mostrar las mejores prácticas de su gestión de empresas europeas y sugerir un procedimiento común 
para publicar información sobre sus intangibles. La finalidad de la elaboración de las directrices sería 
facilitar que los resultados de esos procesos sean comparables entre las diversas compañías, tal y como 
sucede con los estados financieros actuales, pretendiendo que en un futuro se pueda contar con infor-
mación homogénea, fiable, comparable y verificable de los recursos intangibles. La posterior revisión 
de las guías se ha realizado desde la red temática E*know-NET, también financiada por la Unión Euro-
pea y en activo desde 2001 hasta 2003.

Propone un modelo en tres fases para desarrollar un sistema de gestión de intangibles:

•	 Identificación de los intangibles, señalando aquellos que pueden ser considerados críticos.

•	 Medición a través de la definición de indicadores específicos y sistematizados que sirvan 
para la cuantificación aproximada de cada intangible. Se incluyen indicadores financieros 
y no financieros relacionados con los recursos humanos sobre cualificación del personal, 
actividades de formación y flexibilidad del capital humano.

•	 Seguimiento y acción, donde se evalúa la situación del capital intelectual de la empresa y 
se contemplan los efectos de las distintas actividades sobre los recursos intangibles.

La culminación del sistema de información sería el informe de capital intelectual, documento 
soporte para la difusión de información sobre intangibles. Constituye la conclusión lógica del proceso 
de diseño e implantación de un sistema de capital intelectual, y debería servir para comunicar a los 
accionistas y otros terceros interesados de las capacidades, recursos y compromisos de la empresa en 
relación con lo que se considera como elemento fundamental de la creación de valor de la empresa. 
Conviene mencionar que, basado en las directrices del Proyecto Meritum, se ha realizado algún estu-
dio sobre el capital de compañías españolas (véase al respecto García-Meca et al., 2002).

6.7. IC Navigator. 

El IC Navigator, propuesto por Göran Roos, se centra sobre todo en el concepto de «potencial 
de creación de valor duradero» (Marr et al., 2004). Partiendo de que la atención a los recursos de 
una empresa incrementa la claridad de los procesos, se plantea que las decisiones que se adopten con 
el apoyo de este soporte informativo han de ser solamente medidas sustitutorias, de ahí que todas las 
medidas sean números ordinales sin dimensión.

6.8. Guía danesa para informar del capital intelectual. 

Cuenta con una primera versión en el año 2000 y una revisión de 2003. Es el resultado con-
junto de varias instituciones, entre ellas la Asociación Noruega de Analistas Financieros y el Minis-
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terio de Ciencias de Dinamarca. Financiado por el gobierno danés, describe la preparación de 
informes de capital intelectual a partir de la experiencia de 1.000 corporaciones danesas, incluyendo 
ejemplos (Danish Agency for Trade and Industry, 2001; Bukh, 2002).

III. DESARROLLOS ESPECÍFICOS DE APLICACIÓN A LOS RECURSOS HUMANOS Y 
AL CAPITAL HUMANO

1. El interés por la valoración del capital humano.

Puesto que el elemento humano es la base sobre la que se apoyan intangibles como el conoci-
miento, parte de los esfuerzos por contar con un adecuado marco de medición y valoración se rela-
cionan específicamente con este recurso. Como se ha visto, a la hora de diferenciar los componentes 
del capital intelectual de una organización, con una u otra manera de denominación, en la mayoría 
de las construcciones aparece con entidad propia el capital humano.

Con la importancia adquirida por el factor humano para las organizaciones que actúan en el 
entorno de una economía basada en el conocimiento, sus diferentes aspectos se convierten en un con-
tinuo referente explicativo del interés del mundo académico por aportar soluciones doctrinales a su 
medición y valoración, habida cuenta de la ausencia de técnicas y modelos adecuados o de las defi-
ciencias que plantean algunos de los existentes. Sierra y Moreno (2000) apuntan a la actitud favo-
rable por parte de los analistas al uso de la información sobre recursos humanos, aunque concluyen, 
a través de un estudio empírico, que no la utilizan en gran medida. Asimismo, también las demandas 
de contar con herramientas y técnicas adecuadas se derivan de la práctica directiva y de gestión, que 
debe afrontar un entorno distinto en el que el peso de los recursos humanos es cualitativamente dife-
rente. 

Pero el tercer pilar, además de la vertiente académica y gestora, es el plano institucional, ya 
que desde el seno de la Unión Europea se desarrolla un marco de apoyo y estímulo a los esfuerzos 
de las empresas a la inversión en recursos humanos y en intangibles, en este caso con el objetivo de 
impulsar la llamada «sociedad del conocimiento», cuyas pautas están marcando la agenda de diver-
sas políticas públicas. En esta esfera institucional, la inversión en recursos humanos y la formación 
aparecen también vinculadas al objetivo prioritario de la promoción de la integración laboral. La 
inversión en capital humano incide positivamente en las estrategias para alcanzar el pleno empleo y 
el mantenimiento del estado del bienestar alcanzado por las sociedades modernas (Alexander, 
1997:5), cuyos niveles descansan de una manera importante en la tasa de ocupación que alcance la 
sociedad. En la medida en que desde el sector público se asume un papel dinámico que se concreta 
en el desarrollo de políticas activas de inversión en recursos humanos, algunas de las líneas de actua-
ción han mostrado una especial atención al tema del registro de los intangibles en los estados finan-
cieros de las empresas. 
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2. La medición de recursos humanos y del capital humano. Revisión de la literatura.

Aunque los términos recursos humanos y capital humano en origen cuentan con matices dife-
rentes, una vez más la revisión de fuentes bibliográficas acaba mostrando un frecuente uso indistin-
to de ambas expresiones, incluso en lo que se refiere a muchos de los trabajos especializados en esta 
temática. Los primeros planteamientos formalizados que intentan aproximarse a la valoración de los 
recursos humanos en un contexto empresarial remiten a las primeras décadas del siglo XX. Así, ya 
Paton en el año 1922 reconoce la necesidad de valorar la contribución de las personas a la empresa, 
aunque considera difícil su medición en términos monetarios y, por tanto, complicada su inclusión 
en un balance convencional en términos equiparables a otros recursos (Gupta, 1994). Años más tar-
de, en 1930, se va a datar «The money value of a man», donde Dublin y Lotka formulan una de las 
primeras propuestas de valoración monetaria de los recursos humanos (Dawson, 1994). 

No obstante, aunque resulte posible encontrar estas y otras referencias previas con un carácter 
aislado y puntual, de acuerdo a Westphalen (1999:18), podría afirmarse que la valoración del capi-
tal humano atrae con fuerza el interés de la comunidad académica e investigadora a partir del comien-
zo de la década de los sesenta del pasado siglo. Durante esta época, la literatura contable 
desarrollada en el campo social se va a centrar inicialmente en temas relacionados con los recursos 
humanos (Flamholtz, 1999). La tendencia conductual, que había surgido en Gran Bretaña en los 
años setenta (Mattesich, 2000:29) y que contempla aspectos sociales, y organizacionales de los sis-
temas de información empresariales, a menudo desde una perspectiva abiertamente crítica con los 
postulados más convencionales, va a tener una importante influencia en trabajos que abordan espe-
cíficamente la problemática de la valoración de los recursos humanos por parte de las empresas. Ade-
más, el desarrollo en el campo de la organización de paradigmas como el de la empresa abierta, de 
los cuales se derivarán enfoques como el de la responsabilidad social, va a tener una influencia nota-
ble en la difusión inicial de planteamientos relativos a la medición, cuantificación y valoración de 
los recursos humanos.

En este período se ponen de manifiesto algunos de los desarrollos de la llamada contabilidad 
de recursos humanos, dirigiéndose a tópicos como el análisis de utilidad o la posibilidad de aplica-
ción de principios y normas de valoración convencionales al capital humano. El análisis de la uti-
lidad, dentro de lo que podría denominarse teorías económicas, se ha ligado frecuentemente a 
herramientas estadísticas (Haro García, 2004:53), materializado en la práctica en cuestiones como 
la evaluación del rendimiento de los empleados, el establecimiento de una valoración económica 
de la conducta de los recursos humanos o el contraste de la validez de indicadores aplicables a esta 
área. También una segunda vertiente del análisis de utilidad de la información se enfoca hacia la 
reacción del mercado ante la publicación de información de carácter social (Milne, 1991) y de 
recursos humanos. 

Siguiendo a Samier (1999), los primeros trabajos realizados en el campo de medición de recur-
sos humanos en términos equiparables a la valoración de otros recursos, como los de Flamholtz en 
1972 o Pyle en 1976, que posteriormente se señalarán, formulan recomendaciones sobre la conve-
niencia de capitalizar como inversiones los consumos asociados al factor humano, a partir de la hipó-
tesis de su correlación directa con retornos futuros para la empresa en forma de rentabilidad. Más 
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concretamente, los gastos de reclutamiento, integración o de formación en que pueden incurrir las 
organizaciones para disponer de recursos humanos podrían ser considerados como activos desde esta 
perspectiva. Pero, probablemente debido a que los postulados, métodos y modelos que propugnaba 
esa incipiente contabilidad de recursos humanos apenas obtuvieron arraigo en la práctica empresa-
rial, puede constatarse cómo declina el interés por los desarrollos de la contabilidad de recursos 
humanos a partir de finales de la década de los años setenta (Martínez Ramos, 2000:101). En la 
medida en que va descendiendo la producción de trabajos enmarcados en esta corriente inicial, se 
podría delimitar el inicio de una etapa subsiguiente, en torno a una década más tarde, que se puede 
situar en los ochenta, en la cual las investigaciones acerca del capital humano se orientan primordial-
mente en torno a la perspectiva interna de la organización. 

En las postrimerías del siglo veinte, y con la evolución de un entorno en el cual las decisiones 
sobre intangibles alcanzan una importancia emergente para las organizaciones, donde la principal 
aportación que en muchas ocasiones se requiere de los recursos humanos va a residir en elementos 
intangibles como el conocimiento, la experiencia o las habilidades, las necesidades derivadas de 
adopción de decisiones sobre un recurso significativo, revitalizan el interés por la medición y la valo-
ración de los recursos humanos. Algunos de los modelos que adquieren mayor relevancia vienen a 
integrar las necesidades de valoración de los recursos humanos en una visión general de la organi-
zación más amplia, tal y como ponen de manifiesto construcciones como el cuadro de mando inte-
gral o el enfoque introducido por la llamada contabilidad del capital intelectual, pero con una 
orientación decididamente sesgada hacia las demandas informativas del gestor interno.

Recapitulando los elementos definitorios que configuran el estado de la cuestión en los últi-
mos años, Gröjer y Johanson (1998) concluyen que no existe una tendencia única definida que res-
ponda a la necesidad patente de información sobre recursos humanos en el actual contexto 
empresarial. En el paisaje descarnado que estos autores presentan, muchas de las propuestas de desa-
rrollo de información sobre recursos humanos carecen de un marco conceptual único, se desarrollan 
aisladamente, con una total ausencia de normalización o de extenso consenso. Bajo estas condicio-
nes, la valoración de recursos humanos se enfrenta así a puntos susceptibles de análisis relativamen-
te comunes, donde pueden distinguirse cuatro vertientes diferenciadas que se derivan del problema 
principal: la clarificación conceptual, la medición de la eficiencia de los recursos humanos, la defi-
nición de indicadores válidos y el análisis de utilidad de la información. Asimismo, en Gray et al. 
(1995a, 1995b), junto a una revisión del marco teórico que sostiene el proceso de publicación de 
información de carácter social, y la aportación crítica a sus postulados, se repasan genéricamente los 
temas que estudia la literatura en las tres décadas anteriores: definiciones, objetivos, legitimidad y 
efectos, motivaciones y expectativas de organizaciones que emiten información, correlación de la 
información emitida a terceros con resultados y cotizaciones en mercados financieros.

3. Algunas propuestas para la valoración de los recursos humanos.

Bajo el término genérico de contabilidad de recursos humanos se englobaron en el pasado dife-
rentes técnicas de valoración de los recursos humanos propuestas para el contexto de una organiza-
ción. Estos métodos fueron acompañados en su momento de algunas aplicaciones experimentales y 
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de investigaciones empíricas que trataban de su utilidad para los proceso de decisión. Lo cierto es 
que estas metodologías pierden relevancia, en detrimento de los desarrollos anteriormente expuestos 
de medición del capital intelectual, que suelen integrar al capital humano, puesto que la valoración 
específica de los recursos humanos se había desarrollado, como se puede comprobar por las fechas 
en que se datan las propuestas, en una época en la cual la generación de valor se producía preferen-
temente a través de la mano de obra y se prestaba menor atención al conocimiento (Kaplan y Nor-
ton, 2005). Por otro lado, la aplicación de estos sistemas ha puesto en evidencia a lo largo del 
tiempo ciertas limitaciones, relacionadas con la validez de las valoraciones en tanto que las medidas 
cumplan con los requisitos de objetividad y verificabilidad.

Dos vienen a ser los planteamientos más habituales en los métodos de medición (Moreno y 
Rico, 2001; Moreno y Sierra, 2000), los modelos de coste y los modelos de valor. Los primeros 
suponen que, como el resto de recursos, existe un coste asociado, en términos de valoración mone-
taria del consumo del recurso, como pueden ser de adquisición, de mantenimiento (formación) y 
otros determinables. Fundamentalmente, y a semejanza de criterios convencionales, se podría distin-
guir entre los métodos de coste de adquisición, de coste de reposición o de costes de oportunidad. 
Por el contrario, los métodos de valor realmente remiten al valor actual de los servicios futuros espe-
rados por parte de los recursos humanos. Se suelen distinguir entre monetarios y no monetarios. 
Repasemos sucintamente a continuación los más señalados entre los monetarios, siguiendo a Ripoll 
y Labatut (1991):

•	 Método del fondo de comercio (goodwill) no comparado (Hermanson, 1964). Este método 
plantea la idea de que los superiores beneficios que una empresa pueda obtener respecto al 
promedio de las firmas que actúan en su ámbito sectorial pueden deberse a la existencia de 
activos que no se reflejan en sus estados contables y que son los activos humanos. En con-
secuencia, el valor de los activos humanos vendría determinado por el exceso de rentabili-
dad sobre la media de su sector productivo.

•	 Método del valor económico (Brummet, Flamholtz y Pyle, 1968). El punto de partida de 
este método es la valoración de una empresa descontando los beneficios futuros, de mane-
ra que el valor de los empleados también se puede calcular estimando su contribución al 
valor económico total de la empresa. Para ello, se calcula el valor económico actual a tra-
vés del descuento de beneficios futuros de la empresa y, a continuación, se asigna una par-
te de este valor en función de su contribución relativa, que se determina a través de la ratio 
que relacionaría al «activo humano» con el total del activo.

•	 Método del valor actual ajustado (Hermanson, 1964). Se integraría en el conjunto de téc-
nicas que determina el valor en función de los salarios de los trabajadores. También se basa 
en la aplicación de una tasa de descuento, pero en este caso a los pagos por salarios «futu-
ros», introduciendo un factor corrector de la eficacia de los recursos humanos.

•	 Método de Lev y Schwartz (1971). También basado en la actualización de retribuciones, 
propone estimar la capacidad productiva de los recursos humanos, calculando el valor actual 
de los ingresos futuros probables que recibiría como remuneración a su empleo durante el 
resto de su vida.
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•	 Método de Friedman y Lev (1974). Supone que la diferencia entre los salarios abonados 
por la empresa y los salarios medios en vigor en el mercado puede ser explicada por la inver-
sión de la empresa en recursos humanos (formación) y por las remuneraciones indirectas 
complementarias. La inversión en recursos humanos viene dada por la diferencia entre el 
valor de los recursos humanos externo (calculado descontando los sueldos del mercado de 
trabajo estimados hasta que el trabajador permanezca en la empresa) y el valor de los recur-
sos humanos interno (calculado como el anterior componente, pero considerando el salario 
del trabajador en la empresa).

Existe otro conjunto de técnicas que incluyen aproximaciones no monetarias, integrando la 
medición de variables psicosociológicas. Destacamos algunos de ellos seguidamente.

•	 Método estocástico de valoración de recompensas (Flamholtz, 1971-72). Partiendo de que 
el valor de un individuo en una organización está determinado por el valor de los servicios 
futuros que se espera que proporcione durante el período de tiempo que permanezca en la 
empresa, en este caso se parte de una distinción del valor de los recursos humanos entre 
valor condicional y valor realizable esperado. El valor condicional se correspondería con 
la cantidad de servicios que obtiene la empresa del trabajador si no abandona la empresa, 
desagregándose en tres conceptos, que serían la productividad, la transferibilidad y la pro-
mocionabilidad. El otro componente, el valor realizable esperado, se identifica con la can-
tidad de servicio que se espera obtener durante el tiempo que se considere que forma parte 
de la organización, y a su vez puede dividirse en dos variables: por un lado, el «valor de la 
conducta del individuo» y, por otro, la probabilidad de que el individuo se mantenga como 
miembro de la organización, que dependerá, a su vez, del grado de satisfacción. Este mode-
lo mide en términos monetarios los servicios que los empleados directamente generan para 
la organización como consecuencia de la realización de las tareas propias del puesto que 
ocupan. En su aplicación, considera los distintos puestos que puede ocupar un individuo en 
la empresa, tarea previa a efectuar en el proceso de valoración, el tiempo que prevé que esté 
en la empresa, los rendimientos de los servicios que aporta a la empresa en función de un 
período de tiempo y la probabilidad de que una persona ocupe un determinado puesto en el 
futuro.

•	 Modelos de valor de grupo (Bowers, 1973). Pretende recoger las variables que de una mane-
ra u otra influyen en la situación de cualquier organización, para poder medir los cambios 
que se producen en la capacidad productiva. El desarrollo del método se realiza identifican-
do variables que determinan la eficiencia de un grupo, que pueden clasificarse en causales 
(comportamiento directivo), de intervención o intermedias (procesos de trabajo en grupo, 
clima de la organización) o de resultado final, en las cuales desemboca la interacción de las 
variables causales y de intervención. Como variables de resultado pueden utilizarse medi-
das financieras.

En la aplicación práctica de los diferentes métodos de medición de los recursos humanos se 
suele distinguir, en paralelo a las técnicas aplicables a la medición del capital intelectual, diferentes 
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generaciones de sistemas. Los sistemas de primera generación fueron aplicados a principios de los 
años setenta, citándose frecuentemente el ejemplo pionero de la empresa R.G. Barry Corporation, 
de Columbus, Ohio (Flamholtz, 1999). La segunda generación intenta solventar el problema que 
surge con los indicadores de los sistemas de primera generación, aunque continúa privilegiando las 
técnicas de coste, implantándose en algunas empresas del sector servicios o en organizaciones no 
gubernamentales. Los sistemas de tercera generación se construyen con una vocación de síntesis que 
integre, además de los métodos de coste, a los métodos de valor, convirtiéndose en un primer paso 
para los cuadros de mando de recursos humanos (Becker et al., 2001).

4. La consideración de las inversiones en capital humano. Contribuciones institucionales. 

La sugerida medición de los recursos humanos a partir de la consideración de los mismos como 
un activo, en términos equivalentes a los recursos físicos de los que dispone la empresa, se ha con-
vertido en una constante en el desarrollo de las distintas corrientes que han abordado la problemáti-
ca que implica el factor humano, en ciertos períodos con más fuerza y otras veces de manera menos 
latente. Entre los tópicos a menudo sugeridos, y ya desde los albores de la contabilidad de recursos 
humanos, como señala Mathews (1997), se ha planteado la posibilidad de entender la contribución 
de los recursos humanos a la organización como una inversión, es decir, como capital humano. El 
tratamiento de este recurso equivalente a otras formas de capital, como el financiero o el inmobilia-
rio, significaría que es posible invertir en él y que se puede ganar o perder valor, como ocurre con el 
capital financiero o el capital inmobiliario.

En función de este planteamiento, se han desarrollado variedad de propuestas que tratan de 
plantear la manera en que las organizaciones empresariales puedan considerar la inclusión como 
inversiones de determinados desembolsos comprometidos en el desarrollo de su capital humano. Sin 
embargo, las proposiciones que se han expuesto han encontrado serias dificultades para su inclusión 
en el marco de los sistemas de contabilidad financiera convencionales, debido a que la movilidad o 
ausencia de separabilidad del recurso supone un obstáculo a las condiciones que permitirían su acti-
vación (Moreno y Sierra, 2000). Por esta razón, en general las inversiones en recursos humanos no 
se han llegado a incorporar como activo en los modelos contables de información externa, con cier-
tas excepciones, como ocurre en el ámbito sectorial de la actividad deportiva profesional, donde se 
permite la capitalización de las inversiones en recursos humanos realizadas por la empresa, vista la 
singularidad que presenta la actividad de los recursos humanos en las entidades deportivas y en su 
especial regulación laboral.

También en los últimos tiempos son diferentes las propuestas institucionales que se han veni-
do a sumar al debate sobre la consideración de determinados factores relacionados con los recursos 
humanos como una inversión para las empresas. A este respecto pueden destacarse algunas posturas 
significativas como las que a continuación se detallan.

•	 La OCDE recomienda desde hace casi tres décadas la medición de activos intangibles, presen-
tando en 1992 un primer intento de definición y clasificación de los mismos. En 1996, en el 
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documento «Measuring what people know. Human capital accounting for the knowledge eco-
nomy», se planteaba abiertamente el estudio de la viabilidad teórica y práctica de conceder el 
mismo tratamiento a la inversión en capital financiero y en capital humano. A lo largo de este 
tiempo se ha impulsado la difusión voluntaria por parte de las empresas de información exter-
na sobre intangibles. Puede destacarse el documento de 1998 «Technology, productivity and 
job creation. Best policy practices» que apunta a que el tratamiento contable como gasto de los 
recursos destinados a reclutamiento, selección y formación de recursos humanos es uno de los 
obstáculos a la inversión en activos intangibles por parte de las empresas, al no quedar refleja-
do como tal en los estados financieros (véase OCDE, 1998 o la aportación de OCDE, 2001, 
«The knowledge scoreboard» que se ocupa específicamente de la medición). Asimismo, en la 
página web de la OCDE se contiene información abundante sobre estas líneas de actuación, 
incluyendo documentación técnica y referencias de otras publicaciones (OCDE, 1999).

•	 En la Unión Europea, la Comisión Europea publica en 1995 el Libro Blanco «Enseñar y 
aprender: hacia la sociedad del conocimiento» (Comisión Europea, 1995), en el cual el 
Objetivo número 5 es «dar un trato equivalente a las inversiones en capital y a las inver-
siones en formación». El trabajo tiene una clara orientación política y en la práctica empre-
sarial sugiere la posibilidad de capitalizar como inversiones los recursos destinados a 
formación. Sin embargo, no proporciona un marco específico obligatorio para que las empre-
sas reflejen en el activo sus inversiones en formación (Westphalen, 1999:18). 

•	 En el ámbito europeo puede citarse también la contribución específica de CEDEFOP, acrós-
tico que corresponde al Centro Europeo para el Desarrollo de la Formación Profesional, vin-
culado a la Unión Europea, entre cuyos objetivos se encuentra el desarrollo y difusión de 
indicadores que midan la eficacia de la formación profesional, desde el punto de vista de las 
instituciones públicas, de las empresas y de los individuos, junto a la promoción de encuen-
tros y foros para el establecimiento de líneas de actuación comunes entre agentes implicados. 
Los datos estadísticos en que se basan estos indicadores recogen información en el ámbito 
de cada Estado miembro de la Unión Europea y también se sintetizan a escala comunitaria. 

•	 En otro entorno geográfico, se puede mencionar la aportación de ASTD, Sociedad Ameri-
cana para la Formación y el Desarrollo, institución que específicamente tiene como objeti-
vos el establecimiento de bases de datos y la creación de una normalización en la medición 
de las inversiones y de los efectos y resultados de la formación y el desarrollo de los recur-
sos humanos en el nivel empresarial (Johanson, 1998). Como soporte para la recogida de 
datos se sirve de una muestra de empresas, entre 500 y 1.200, no sólo estadounidenses, sino 
ubicadas en una veintena de países, asociadas al proyecto.

5. La controversia de la inclusión de la formación de los recursos humanos como inversión 
empresarial.

Una vez establecida la importancia adquirida por la contribución de los recursos humanos para 
las organizaciones en el marco de las actuales sociedades, y la distinta modulación que se exige a las 
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personas que se integran en las empresas, en cuanto a capacidades, habilidades y competencias que, 
en última instancia, puedan traducirse en una ventaja competitiva, uno los principales instrumentos 
de desarrollo o mejora de esas capacidades individuales y organizacionales de los individuos es la 
formación que reciben. Así, el renovado interés por la inversión en capital humano y sus consecuen-
cias para la gestión se extiende también al ámbito concreto de las actuaciones formativas. La carac-
terística de la formación que la empresa proporciona a sus empleados que mejor puede definir su 
carácter de inversión es la potencialidad de acumulación, incremento o perfeccionamiento de recur-
sos intangibles como el conocimiento o las capacidades de los recursos humanos. La aportación de 
empleados altamente formados puede suponer un impacto considerable en los resultados de la empre-
sa. Por ello, la necesidad de formación de las personas que integran la organización está siendo cada 
vez más reconocida por las empresas a medida que se produce el cambio tecnológico y que se extien-
den las organizaciones basadas en el conocimiento.

En un entorno en que la realidad económica se ve sometida a importantes transformaciones 
que afectan directamente a la competitividad de los recursos humanos, la formación en conocimien-
tos, habilidades y competencias de los trabajadores puede asumir un papel dinámico en la acumula-
ción de capital, en la medida en que suponga la generación de retornos futuros para la organización. 
De esta manera, en un contexto expresivo de la importancia de acumular capital intelectual, la per-
cepción de que determinados desembolsos, comprometidos en recursos de formación por las orga-
nizaciones, son en realidad inversiones de carácter inmaterial, en conocimientos, habilidades o 
talento de los empleados, realizados con la intención de obtener beneficios futuros, plantea inmedia-
tamente la controversia de su consideración como activo por parte de los sistemas de información 
empresarial. Flamholtz (1999) señala que la discusión del tratamiento como gasto o como activo 
se centra en las inversiones en formación, pero no se extiende al valor total del personal, ya que los 
recursos humanos en sí mismos no reúnen las condiciones genéricas para su inclusión como activo, 
formulación del problema que coincide con la contenida en el Objetivo 5 del anteriormente mencio-
nado Libro Blanco de la Unión Europea.

AECA (1994:70) considera el propósito de la formación en un contexto empresarial como la 
capacitación del trabajador para que pueda realizar convenientemente una tarea. Es por ello que la 
formación normalmente implica una adquisición de conocimientos que se define en el ámbito especí-
fico del trabajo. Como consecuencia, existe una motivación para destinar a las necesidades de forma-
ción recursos físicos y humanos, cuyo consumo implica en términos económicos un coste. Los costes 
de formación serían aquellos en los cuales incurre la empresa para entrenar una persona al nivel nece-
sario y/o para aumentar las habilidades y conocimientos con el fin de obtener mayores rendimientos 
(Mazarracín, 1998:26). Al ir adquiriendo relevancia las actividades formativas que desarrollan las 
empresas, hay que plantearse si el reflejo en el sistema informativo de sus costes formativos es el ade-
cuado, con especial incidencia en la dicotomía entre la consideración como inversión o como gasto 
en los informes externos. De acuerdo a Robleda (1994:971), y bajo una perspectiva económica, los 
costes de formación pueden constituir una inversión o un gasto para la empresa atendiendo a varios 
criterios de clasificación de los tipos de formación entre los cuales pueden destacarse esencialmente 
dos: el horizonte temporal de la formación y su naturaleza general o específica.

Analizando el horizonte temporal, AECA (1994) realiza una primera distinción entre la for-
mación creativa (que persigue generar capacidades en los recursos humanos a través de su planifi-
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cación desde la dirección de la empresa) y formación de estrategia competitiva (cuya pretensión es 
establecer unas condiciones para la generación inmediata de ingresos y, por ello, se considera «for-
mación de supervivencia»). La formación creativa suele tener un ciclo de larga duración (Robleda, 
1994), con referencia a la actividad profesional presente o futura de la persona que la recibe. Esta 
formación presenta características de inversión, ya que tiende a mejorar el valor económico del recur-
so humano para la empresa (Marquès, 1974:29) y tiene un horizonte plurianual. Por el contrario, la 
formación de estrategia competitiva suele ser de corta duración, pues trata de mantener el recurso 
humano en un buen nivel de competitividad, de forma que su ausencia provocaría una degradación 
de las cualificaciones de los trabajadores, como señalan Guzmán et al. (1996:94), pudiendo ser con-
siderada, en consecuencia, como gasto del ejercicio.

Desde otro punto de vista, la distinción entre formación general y específica nace de las teo-
rías del capital humano. La diferencia estriba en que la formación general produce competencias y 
conocimientos que pudieran ser aprovechados también por otras empresas. En principio, la forma-
ción de esta naturaleza no supone una inversión para la empresa que la proporciona. En sentido opues-
to, la formación específica produce conocimientos y competencias que sólo tienen valor dentro del 
marco de la empresa donde se han realizado, elevando la productividad en mayor medida en la orga-
nización donde se desarrolla. Puesto que en este caso la adquisición por los trabajadores de conoci-
mientos y habilidades específicos es susceptible de generar ingresos futuros a la organización, la 
formación específica podría ser caracterizada como una inversión. En esta línea de pensamiento, 
Dittman, Juris y Revsine realizan un estudio sobre la especificidad de la formación empresarial 
como la condición para «poner los recursos humanos en el balance» (Flamholtz, 1999:362). Para 
ello, obtienen datos de directores de formación de empresas, quienes clasifican la formación propor-
cionada a los trabajadores en una escala delimitada por un rango de siete puntos, de más general a 
más específica. 

Sin embargo, en su aplicación práctica, y como en el citado trabajo se puede traslucir, la cla-
sificación de un determinado programa de formación admite bastantes matices como para considerar 
exclusivamente las posibilidades básicas existentes entre las distinciones apuntadas, pudiendo tener 
cada actividad formativa un mayor o menor grado de componente general y específico, así como una 
vertiente más a largo plazo o a corto plazo. Se puede decir, como conclusión, que a medida que la 
formación es de ciclo más largo o tiene carácter más específico, sería posible consignar como inver-
sión a los costes de formación. Por el contrario, cuanto más corto sea el ciclo o la formación tenga 
un carácter más genérico, sus costes deberían reflejarse como gasto del ejercicio.

6. El reflejo de las inversiones en formación en los sistemas informativos externos.

En el marco de la contabilidad financiera, la posible activación de los costes de formación hay 
que contemplarla en función de su adecuación a la definición de activo y de las condiciones para su 
reconocimiento contable (Moreno y Sierra, 2000:84). Respecto al concepto de activo, en la comu-
nidad contable pueden encontrarse diversas definiciones (Mazarracín, 1998:40), que en síntesis 
responden a dos elementos fundamentales, que su naturaleza se caracterice por el potencial de ser-
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vicio futuro (Martínez Churiaque, 1980:134), independientemente de que sea tangible o intangible, 
y además por el derecho a la propiedad o control de los beneficios que tal recurso genera. A esta doble 
perspectiva habría que añadir alguna matización para poder abarcar el concepto de activo intangible 
(Cañibano et al., 1999), de tal manera que su reconocimiento supondría que sean identificables, con-
trolados por la empresa como consecuencia de eventos pasados y de los que se espere obtener bene-
ficios futuros, y asimismo que el coste del activo pueda ser medido con fiabilidad. En este contexto, 
la utilización del término control amplía el de propiedad en cuanto al derecho legal a disfrutar de 
beneficios futuros.

En general, la normativa contable convencional suele recoger como gastos del ejercicio los 
costes formativos. AECA (1992, apartado 1.24) expone la cuestión de la siguiente manera: con carác-
ter general los gastos de formación de personal «deben registrarse como gastos cuando se incurren, 
sin otra excepción que la de aquellos que pudieran considerarse como gastos de primer estableci-
miento o gastos de puesta en marcha». Dos razones avalan este planteamiento, por un lado, la incer-
tidumbre en cuanto a su contribución a la generación de futuros beneficios para la empresa, y la 
consecuente subjetividad de la decisión, y, por otra parte, la imposibilidad de control del recurso eco-
nómico derivado del activo humano que la citada inversión representa, como referencia a la capaci-
dad de la empresa para poder disfrutar de los beneficios que se espera que genere. La normativa 
laboral impone que no hay restricciones a la movilidad de los trabajadores, salvo en mercados de 
trabajo muy específicos, como ocurre como los jugadores profesionales durante la vigencia de su 
contrato, por lo cual un recurso humano que haya recibido formación de la empresa puede abando-
narla voluntariamente.

Como ha quedado reflejado, la contabilidad financiera, que sólo reconoce determinados intan-
gibles, deja un estrecho margen para que las inversiones formativas puedan ser recogidas en el balan-
ce de situación. Analizando separadamente cada uno de los elementos nucleares que articulan tal 
discusión, la primera cuestión reside en discernir la capacidad que tenga el recurso de generar bene-
ficios económicos en el futuro. Si se atiende al potencial del activo para contribuir directa o indirec-
tamente a futuras entradas netas de tesorería, manifestado de diversas formas, inclusive la de 
facilitar la disminución de pagos ulteriores, en los gastos de formación se observa este requisito. Cabe 
esperar que la formación que reciban los recursos humanos tenga efectos positivos en su productivi-
dad en términos de aumento de ingresos, reducción de costes y otros de difícil cuantificación que 
afectan al funcionamiento de la organización e influyen en su rentabilidad. Así, se ha comprobado 
que los gastos incurridos por la empresa con el fin de impartir formación específicamente necesaria 
para realizar la actividad en la entidad produce generalmente esos resultados, medidos globalmente 
(Ripoll y Labatut, 1994:36). 

El segundo aspecto a considerar es que los retornos futuros que generen las actividades forma-
tivas puedan ser controlados por la entidad que los provee a sus recursos humanos. Mientras la empre-
sa mantiene una relación laboral, está obteniendo el derecho a controlar por un período de tiempo 
determinado los servicios que presta esa persona. Sin embargo, puede argumentarse que no existe, en 
general, un contrato entre las partes que obligue a que los trabajadores permanezcan en la empresa en 
el futuro, es decir, que los individuos pueden abandonar libremente la empresa y, en consecuencia, no 
se da el control real sobre los beneficios que de las inversiones formativas se puedan obtener o, al 
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menos, se desprende un grado de incertidumbre en cuanto al control de los retornos derivados de la 
formación. Salvo excepciones, la capacidad para controlar los servicios de los recursos humanos vie-
ne determinada por su compromiso con la organización, y éste puede abarcar distintos aspectos como 
el apego afectivo, el sentido de obligación que tenga cada individuo a permanecer en la organización, 
o el quebranto económico que el trabajador estima que le podría suponer abandonarla.

Otra característica a considerar es la separabilidad de un recurso, que puede definirse como la 
capacidad de arrendar, intercambiar, vender o distribuir los beneficios económicos futuros derivados 
del elemento intangible, sin perder en la operación beneficios derivados de otros actores que inter-
vienen en la misma actividad donde se producen los beneficios del elemento que se pretende separar 
(Moreno y Sierra, 2000:85). Como ya se ha mencionado, sólo en casos muy concretos, como el de 
los profesionales deportivos, se pueden comprar o vender los derechos independientemente del res-
to de activos, pero habitualmente los recursos humanos no tienen habitualmente la condición de 
recurso separable.

Adicionalmente, la partida que se capitalice debe tener un coste o valor que pueda ser medido 
con fiabilidad (con ausencia de error material y sesgo) expresado en cantidades monetarias. En prin-
cipio, se puede afirmar que el uso de estimaciones razonables no cuestionaría la fiabilidad, puesto que 
en el caso de los recursos humanos deberá estimarse la parte de los gastos de formación que pueda ser 
capitalizada, en función de factores como la posibilidad de abandono de la empresa de una parte de 
los empleados que reciban tal formación. Hay que tener presente que la medición al coste no tiene por 
qué ser representativa del valor económico de los recursos humanos, ya que éste debe tener en cuen-
ta el potencial de creación de riqueza para la empresa en el futuro. Sin embargo, tampoco sería plena-
mente aceptable la medición del valor actual de los retornos futuros, al incorporar una importante dosis 
de subjetividad en variables como la tasa de descuento para este caso concreto.

7. La postura crítica frente a la consideración como gasto de la formación.

Una consecuencia importante de la actual práctica contable, que considera como gasto en vez 
de como activo las inversiones de la empresa destinadas a formación para los recursos humanos, 
radica en que las empresas puedan verse inclinadas a no dedicar recursos suficientes a la formación 
de sus empleados. Incluso se produce la paradoja de que, en determinados casos, los costes de for-
mación tienen una posible inclusión indirecta en el activo, en el caso de que se produzca una adqui-
sición de un negocio, a través de la partida que recoge el «fondo de comercio», lo cual supone un 
tratamiento asimétrico: mientras que la empresa transmisora no puede activar los costes de forma-
ción, para la empresa adquirente pueden ser un componente del inmovilizado inmaterial. Por ello, 
aunque los principios y normas contables que determinan el contenido de los sistemas de informa-
ción empresariales de carácter externo plantean fuertes limitaciones para que los costes de personal 
se computen como activos y no como gastos del ejercicio, sin embargo hay cierto apoyo en la doc-
trina contable para que pudieran activarse en determinadas circunstancias. Estas soluciones apuntan 
a que se interpreten con un grado de flexibilidad las condiciones exigidas para la capitalización, ya 
que el criterio de ser controlado por la entidad en muchos activos convencionales se cumple sólo en 
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términos de probabilidad o de estimación, y no de total certeza. Además, la relevancia de las inver-
siones formativas es un argumento de peso para su inclusión en los balances de las compañías, en 
aras de la imagen fiel que deben ofrecer sus estados financieros. 

Como contrapartida, diversos autores plantean las consecuencias que pueden derivarse del 
hecho de que la regulación contable restrinja sobremanera la posibilidad de informar en el balance 
sobre las inversiones en recursos humanos. En primer término se considera que la imposibilidad de 
activación, y el consiguiente reflejo como gasto en la cuenta de pérdidas y ganancias repercute en el 
beneficio contable del ejercicio. Burnett subraya, en relación con los gastos de formación, que la 
no consideración como inversión tiene un efecto adverso en las cantidades dedicadas en este concep-
to, por su impacto negativo en la cuenta de resultados y, por consiguiente, en las medidas de rendi-
miento derivadas de las cuentas financieras (Mazarracín, 1998:36). 

Edvinsson y Malone (1999:63) indican la paradoja que ocasiona este proceder, puesto que una 
empresa que invierta en recursos estratégicos como el capital humano, que suponen una ventaja com-
petitiva diferencial, a corto plazo sufre un deterioro en la cuenta de resultados que reduce el valor de 
la organización de acuerdo a sus sistemas de información. Asimismo, Cañibano et al. (1999) señalan 
que los inversores destinarán sus recursos a aquellas empresas que inviertan poco o nada en intangi-
bles, ya que en sus estados contables presentan mayores beneficios y recursos propios, en detrimento 
de compañías que dediquen un importante volumen de recursos a intangibles que no se recogen en el 
activo. Por ello, habrá una tendencia a no afrontar estas actividades, olvidando las consecuencias nega-
tivas que esta decisión puede suponer a largo plazo, lo cual se evitaría, en cierta medida, si tales par-
tidas fueran tratadas de forma equivalente a otras formas de capital. En esta misma línea, la OCDE 
(1998:294) presenta como una de las causas de la inversión insuficiente en intangibles de las empre-
sas la falta de reflejo en los balances y su tratamiento contable como gasto.

En segundo lugar, desde esta perspectiva crítica pueden encontrarse planteamientos que ponen 
de manifiesto la utilidad que, desde el punto de vista de la información contable, supone el conoci-
miento más correcto de estas partidas que pueden suponer auténticas inversiones. Alan y Benson 
(Mazarracín, 1998:30) proponen analizar si deben o no ser capitalizadas en función de que en un 
área o departamento vayan a prestar sus servicios los empleados que han originado tales gastos. Es 
decir, si las tareas que van a realizar tienen proyección hacia el futuro o para el ejercicio actual. En 
el primer caso, se sugiere su capitalización, mientras que en el segundo se trataría de un gasto del 
ejercicio. También Guerrero (1998:64) argumenta que tratar las inversiones en formación como 
activos permitiría remover obstáculos para desarrollar cursos muy caros y de alta calidad, ya que se 
podría imputar a la cuenta de resultados durante varios ejercicios, en vez de llevarlo a pérdidas y 
ganancias en el mismo período. En suma, Guthrie (2000) señala que una mejor información sobre 
los recursos humanos permitiría una asignación más adecuada dentro de las organizaciones y podría 
facilitar la detección de las carencias en capacidades y conocimientos, pudiendo también ser de uti-
lidad para inversores y analistas. Además, la pretensión de valorar los servicios que los recursos 
humanos puedan ofrecer a la empresa como resultado de la formación podría aportar una base infor-
mativa de indudable interés para valorar mejor la empresa por parte de los agentes externos, y para 
la adopción de decisiones por los gestores, incluso en este mismo ámbito de la formación. Asimis-
mo, el desarrollo de fórmulas más pragmáticas de medida e información sobre recursos humanos 
podría suponer un refuerzo e impulso considerable a la inversión privada en formación.
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8. Valoración de las inversiones en formación.

Dentro del campo de la valoración de los recursos humanos, son varios los trabajos que se han 
centrado en las inversiones en formación en que incurre la empresa para con sus empleados. El pun-
to de partida de algunos de estos desarrollos, precisamente, es que, en sentido estricto solamente la 
formación, o una parte de ella, podría considerase genuinamente como «inversión en capital huma-
no», pues únicamente en este proceso se muestra de forma evidente la conexión entre desembolso 
de recursos y obtención de retornos futuros. La mayoría de los estudios realizados, sean procedentes 
de un ámbito institucional (organismos independientes o consultoras) o abiertamente inscritos en una 
corriente de investigación académica, se ocupan de establecer la relación de la productividad con los 
niveles de cualificación requeridos. Pueden citarse en este sentido los de CEREQ en 1990, Sevestre 
en 1990, Coopers & Lybrand en 1994 o Hansson en 1998 (Johanson et al., 1998:16). 

Impulsado institucionalmente desde la OCDE, se han desarrollado diferentes evaluaciones que 
tratan de evaluar los impactos sobre los resultados empresariales de la formación continua, como las 
realizadas por Kling en 1995; o Black y Lynch en el año 1996 (Samier, 1999), obteniéndose evi-
dencia de cierta correlación de dichos procesos con contenciones de costes y aumentos de eficiencia. 
En esta misma línea, Bassi llega a concluir que los aumentos de resultados pueden verse condicio-
nados por las variaciones en los gastos de formación y en el número de efectivos que reciben accio-
nes formativas (Howard, 1998). Asimismo, Johanson (1998:54) cita el estudio de Lindley y 
Hogarth de 1993 que pone de manifiesto los efectos positivos que tiene la formación de los traba-
jadores en épocas de crisis. Por otra parte, están las investigaciones encaminadas a cuantificar sepa-
radamente los gastos de formación. Los trabajos realizados por Eliasson en 1988 y por Bassi y 
Cheney en 1996 (citados por Johanson, 1998:54) aportan que entre el 2% y el 3% de los costes de 
personal de una empresa son costes destinados a la formación. Sin embargo, consideran que este cálcu
lo está infravalorado debido a que el término formación no está bien definido. También Eliasson, 
basándose en datos empíricos, estima que, de la totalidad de los gastos de personal de una organiza-
ción, alrededor del 60% se destinan a la coordinación, selección, creación y difusión de conocimien-
tos. En el ámbito de los desarrollos más enfocados a la gestión, quizá convenga mencionar a Becker 
et al. (2001:137), quienes señalan que en 1994 se presentó la herramienta de simulación TANGO 
(primer producto de software con una cierta difusión en el mercado), que introduce un instrumento 
de valoración de las inversiones en recursos humanos, y que incluye, obviamente, aspectos relativos 
a la formación.

IV. Conclusiones

Una revisión de la problemática asociada a la medición y valoración de los intangibles apunta 
a que durante esta década se han producido algunos avances en esta línea, materializados en diversas 
propuestas que en determinados ámbitos han alcanzado cierta difusión, dado el creciente interés que 
en la práctica directiva se produce alrededor de esta materia. En este contexto, la información espe-
cífica sobre el capital humano y los recursos humanos parece que hoy en día debe ser contemplada 
dentro del marco de la medición y valoración de los intangibles y del capital intelectual.
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Los desarrollos de los sistemas informativos relacionados propiamente con los recursos humanos 
que cristalizaron hace casi treinta años no alcanzaron suficiente difusión y han sido superados por los 
nuevos enfoques, dirigidos a la medición de los intangibles. Esto resulta una consecuencia lógica de que 
la atención que requiere el conocimiento como recurso ha ido desplazando a la relacionada con la pro-
ductividad de la mano de obra. No obstante, es sintomático que, en términos comparativos, aquellos 
incipientes sistemas de valoración empresariales de recursos humanos presenten una problemática pare-
cida a la que se enfrentan hoy en día las técnicas de medición de intangibles, consecuencia, sin duda, de 
las estrechas relaciones existentes. En síntesis, se podrían resumir tales deficiencias aludiendo a que la 
mayor parte del esfuerzo investigador ha recaído en aspectos teóricos, mientras que las aplicaciones prác-
ticas no han alcanzado un grado de normalización o de difusión notable, tampoco se ha desarrollado un 
método de valoración que reúna las características necesarias para su aplicación práctica generalizada y 
todavía no se ha logrado establecer de manera nítida la forma precisa en que los intangibles contribuyen 
a los resultados financieros, cuestión clave para su correcta valoración. En conclusión, podría decirse 
que la información sobre intangibles y capital intelectual, y, por extensión, la relativa al capital humano 
y a los recursos humanos dista todavía de resultar tan relevante para sus usuarios como la importancia 
adquirida por el conocimiento para muchas organizaciones en el actual entorno empresarial.
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