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RESUMEN DE LA COMUNICACIÓN:

El objetivo de esta comunicación es la presentación de un Modelo de Medición del Capital Intelectual, Modelo Intelect, realizado por Euroforum Escorial con la colaboración técnica de KPMG en 1997 y publicado en 1998. El Modelo Intelect inicia una nueva línea de investigación en España, dando un primer paso hacia la medición del Capital Intelectual.  Esto se consiguió gracias a la elaboración de un Modelo ajustado a la realidad española y a su implantación a través de pruebas pilotos, así como su posterior incorporación en la Memoria Anual de algunas de estas organizaciones, como es el caso del Grupo BBV. La comunicación, por tanto, consta de las siguientes partes:

· Justificación de la importancia de medir los activos intangibles.

· Análisis del concepto del Capital Intelectual, que se define como el conjunto de intangibles de una organización que, pese a no estar reflejados en los estados contables tradicionales, generan o generarán valor para la empresa en el futuro (Euroforum Escorial, 1998; 21). 

· Recorrido de los principales Modelos y Aplicaciones sobre la materia a nivel internacional, y que fueron el marco teórico del Modelo Intelect.

· Presentación y análisis del Modelo Intelect, detallando los elementos intangibles y exponiendo algunos de los indicadores relevantes para medirlos.

· Exposición de la contrastación práctica del Modelo en tres empresas: Finanzia (Grupo BBV), Idom y Telefónica Sistemas Avanzados (TSAI). Cabe destacar las siguientes conclusiones a este contraste: El Modelo ofrece a las empresas una dimensión de futuro, está íntimamente ligado con la estrategia y sería conveniente tender hacia su universalización para obtener indicadores comunes y poder compararlos entre las distintas organizaciones. 

PALABRAS CLAVES:

Ca[image: image8.wmf]0%

25%

50%

75%

100%

125%

General

Electric

Coca -

Cola

Exxon

Microsoft

Intel

Valor Oculto/Valor

Mercado

Activos Netos/Valor

Mercado

pital Intelectual, Activos Intangibles, Sociedad del Conocimiento, Gestión del Conocimiento, Modelos de Medición de intangibles, Modelo Intelect.

ÍNDICE

41.
INTRODUCCIÓN

1.1.
JUSTIFICACIÓN DE LA INVESTIGACIÓN
4
2.
ESTADO DEL ARTE
6
2.1. CAPITAL INTELECTUAL: CONCEPTO
6
2.2.  MODELOS Y EXPERIENCIAS DE MEDICIÓN DE CAPITAL INTELECTUAL.
6
3. MODELO INTELECT
10
3.1.OBJETIVOS DEL MODELO
10
3.3. CARACTERÍSTICAS DEL MODELO
11
3.4. ESTRUCTURA DEL MODELO
13
3.5 CONTENIDOS DEL MODELO
17
4. CONCLUSIONES DEL CONTRASTE DEL MODELO CON LA REALIDAD EMPRESARIAL
19
4.1 CONCLUSIONES SOBRE LA RELEVANCIA DE DESARROLLAR MODELOS DE MEDICIÓN DE INTANGIBLES
19
4. 2 CONCLUSIONES SOBRE EL MODELO
20
4. 3 CONCLUSIONES SOBRE LA METODOLOGÍA
20
4. 4 CONCLUSIONES SOBRE LOS RESULTADOS OBTENIDOS
21
5. BIBLIOGRAFÍA
22
6. ANEXO: RELACIÓN DE INDICADORES DEL MODELO INTELECT
23


RELACIÓN DE FIGURAS

Figura 1: Relación entre Valor de Mercado y Activos Netos (bill. Dólares, 1996)......................5

Figura 2: Balanced Business Scorecard (Kaplan y Norton).........................................................6

Figura 3: Intangible Assets Monitor (Sveiby)................................................................................7

Figura 4: Navigator de Skandia (Edvinsson) ................................................................................7

Figura 5: Universidad West Ontario (Nick Bontis) .......................................................................8

Figura 6: Canadian Imperial Bank (Hubert Saint – Onge) ............................................................8
Figura 7: Technology Broker (Annie Brooking) ...........................................................................8
Figura 8: Dow Chemical ..................................................................................................................8
Figura 9: Modelo de dirección estratégica por competencias: El Capital Intangible  (Bueno) ............................................................................................................................................................9
Figura 10: Componentes del Modelo Intelect..............................................................................13

Figura 11: Estructura del Modelo Intelect....................................................................................14
1. INTRODUCCIÓN

1.1. JUSTIFICACIÓN DE LA INVESTIGACIÓN

El nuevo entorno socioeconómico - dinámico, diverso y complejo- está caracterizado por un mayor peso del conocimiento, que se convierte en el principal factor de producción de la economía actual. En palabras de Ikujiro Nonaka (1991), "en estos últimos años, vivimos una intensa espiral de conocimientos.  Estamos en una economía donde la única certeza es la incertidumbre y en donde la única fuente de ventaja competitiva duradera es el conocimiento". Peter Drucker (1992) también hace referencia a los cambios en la forma de producción,  destacando la creciente importancia de los trabajos basados en el conocimiento, la globalización de los mercados y el impacto de los sistemas de información en las organizaciones.

En todo este marco, la estructura económica y productiva de la empresa evoluciona y se transforma. Se supera la idea de organización como unidad de producción basada en el capital físico o tangible, dado que ahora se le suman a estos activos otros elementos de naturaleza intangible. De esta forma, la innovación, la creatividad, el aprendizaje continuo pasan a ser consideradas claves de la generación de competencias esenciales basadas en los recursos existentes en las empresas. Se configura la organización como un conjunto de recursos y capacidades, en la que lo más importante es administrar su inteligencia y saber gestionar sus conocimientos múltiples.  En este sentido, saber crear conocimientos y saber gestionarlos son los retos de nuestro tiempo. Las competencias esenciales o competencias básicas distintivas vienen configurando la finalidad de la existencia de determinado Capital Intelectual. Competencias que no son visibles, pero sí fundamentales al ser fuente en la generación de elementos reales de diferenciación frente a los competidores. 
La diferencia entre el valor de mercado de las organizaciones y su valor contable se acentúa progresivamente.  Así, tal y como recordaba el profesor Eduardo Bueno (1998), las cinco empresas con mayor cotización en la Bolsa de Nueva York en 1.996 (General Electric, Coca Cola, Exxon, Microsoft e Intel) presentaron un valor que, en media, era varias  veces superior a su valor contable (véase gráfico 1).  Las más destacadas en este mayor valor oculto son Coca Cola y Microsoft, valoradas en veintiuno y veintiséis veces más que su valor contable.  Este ratio entre este valor y el de mercado podría ser una aproximación a la "q" de Tobin (1969).  En este apartado, cabe citar la investigación llevada a cabo por Baruch Lev (1997) sobre las 300 compañías cotizando en la Bolsa de New York, comparando su valor de mercado con su valor contable durante el periodo 1954-1993.

Según Edvinsson (1997), la diferencia entre el valor contable de las acciones y el de mercado puede estar justificada por la presencia de un concepto nuevo, como es el de Capital Intelectual,  que hace referencia al valor resultante del conjunto de activos intangibles creados por la empresa.  Para este autor, dicho capital "es algo más que capital humano, es más que objetos intangibles... Tal vez podría considerarse como un flujo de dinámicas de valor, un flujo de generación de capacidades ocultas, caso de los  sistemas organizativos, marcas, bases de datos, patentes, relaciones con los clientes, etc."  Este hecho refleja que son cada vez con mayor intensidad los elementos de naturaleza intangible no contemplados en los balances de las empresas, los que determinan su valor intrínseco (es decir, su capacidad de generar flujos de caja positivos en el futuro).  En este sentido, se observa una limitación de los sistemas de información tradicionales para recoger la información relevante sobre las empresas.  La información económico-financiera que suministra la Contabilidad resulta insuficiente para satisfacer las necesidades de información de gestores, inversores, analistas y de terceros interesados en el valor y desempeño futuro de la empresa. 
Figura 3: Relación entre Valor de Mercado y Activos Netos (bill. Dólares, 1996)
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En consecuencia, la confluencia de intereses por la evaluación de estos activos intangibles surge con fuerza desde diferentes ámbitos, tal y como refleja el Modelo Intelect (Euroforum Escorial, 1997):

· El mundo empresarial, consciente de la profunda relevancia de los activos de naturaleza intangible en la generación de ventajas competitivas sólidas sostenibles en el largo plazo, necesitan herramientas que les permitan la gestión de dichos recursos.

· El mundo contable-auditor, en el que organizaciones como el AICPA
 y la CICA
 y compañías multinacionales de Auditoría como KPMG, Ernst&Young, Arthur Andersen, PriceWaterhouseCoopers, etc  reconocen la necesidad de un esfuerzo investigador sobre esta materia. 

· Las administraciones públicas, por su parte, necesitan información para asignar de forma óptima los recursos públicos.  Los países que deseen ser competitivos, de forma análoga a las empresas, tendrán que invertir en Capital Intelectual, para lo que necesitan información para evaluar las distintas alternativas.  En esta línea, existen ya algunas experiencias como es el caso de Suecia ("Welfare and Security for Future Generations"), que da un primer paso en lo que podría ser una Contabilidad Nacional de Intangibles, o la del Proyecto de Análisis de Indicadores Regionales para determinar el Capital Intelectual y la competitividad de Comunidades Autónomas y Regiones Económicas.

· El mundo financiero-inversor reclama elementos que le permitan acercarse al valor real de las acciones y medir sus riesgos.  Hoy en día abundan empresas en el tejido empresarial con una capacidad extraordinaria de generación futura de beneficios, pero con una tangibilidad reducida.  Por tanto, se precisan instrumentos que informen tanto a las instituciones financieras como a los inversores de los elementos intangibles que pueden sustentar el valor y seguridad de las futuras ganancias.  

· El mundo académico, que desde su reflexión teórica y de observación del nuevo entorno socio-económico, inciden en la mayor complejidad desarrollada y en la exigencia consecuente de aprender a cuestionarla.

2. ESTADO DEL ARTE

2.1. CAPITAL INTELECTUAL: CONCEPTO

“Una Corporación es como un árbol. Hay una parte que es visible (las frutas) y otra parte que es oculta (las raíces). Si solamente te preocupas por recoger las frutas, el árbol puede morir. Para que el árbol crezca y continúe dando frutos, las raíces deben estar sanas y nutridas. Esto es válido para las empresas: si sólo te preocupas de los resultados financieros e ignoramos los valores escondidos, la empresa no sobrevivirá en el largo plazo”.

Leif Edvinsson. Director de Capital Intelectual de Skandia.

Antes de presentar el Estado del Arte en torno al tema, creemos conveniente aclarar el propio término de Capital Intelectual. 

En general, este término se emplea para designar el conjunto de activos de una sociedad que, pese a no estar reflejados en los estados contables tradicionales, generan o generarán valor para la empresa en el futuro. Entre otros, se utilizan como sinónimos de Capital Intelectual: activos intangibles, activos invisibles o activos ocultos.

Los conocimientos de las personas clave de la empresa, la satisfacción de los empleados, la lealtad de una cartera de clientes, el know-how de la empresa, etc. son activos que explican buena parte de la valoración que el mercado concede a una organización y que, sin embargo, permanecen ocultos en los estados contables.

2.2.  MODELOS Y EXPERIENCIAS DE MEDICIÓN DE CAPITAL INTELECTUAL.

En este apartado exponemos en primer lugar un breve resumen de los modelos y experiencias de referencia a nivel internacional sobre medición del Capital Intelectual, que han servido de apoyo teórico en el diseño de nuestro modelo. De hecho, el modelo desarrollado para este proyecto aporta una labor de síntesis de modelos anteriores, enriquecida por las aportaciones surgidas de las experiencias de aplicación piloto y por el contraste de ideas en el Grupo Coordinador.  

	Figura 4:Balanced Business Scorecard (Kaplan y Norton) [image: image1.wmf]PERSPECTIVA
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	Balanced Business Scorecard (Kaplan y Norton, 1.990 - 1.996): es uno de los primeros trabajos que trata de aportar una visión integral de los sistemas de medición para la gestión, incorporando no sólo los aspectos financieros, sino aquellos que sin serlo (mercado, procesos internos, aprendizaje), condicionan la obtención de resultados económicos.

Por lo tanto, los rasgos más relevantes de este modelo son:

· Importancia concedida a los indicadores financieros, fruto del origen de los autores en la Contabilidad de Gestión.

· El modelo aporta estructura, en la medida en que propone un conjunto de indicadores interrelacionados y equilibrado en el tiempo, en la naturaleza de indicadores (financieros / no financieros), y en su perspectiva (interna/externa).
· Supone una evolución hacia una herramienta de gestión, que contempla además el enlace entre Estrategia e indicadores.

· El modelo carece de un desarrollo suficiente de los activos más intangibles, los relativos a la capacidad de aprendizaje e innovación.

	
	

	Figura 3: Intangible Assets Monitor (Sveiby)
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	Intangible Assets Monitor (Sveiby, 1988-1997): frente al anterior, este modelo se centra en la medición y gestión de los activos intangibles de la empresa, obviando en cierta forma su impacto en los resultados financieros. El modelo aporta una estructuración clara del Capital Intelectual (estructura interna, externa y competencias), haciendo énfasis en el dinamismo de los activos intangibles al considerar indicadores de riesgo y de su capacidad de renovación y crecimiento.

La aportación básica de este modelo es la diferenciación entre Capital Humano y Capital Estructural, que se ha mantenido en todos los modelos posteriores.

	
	

	Figura 4: Navigator de Skandia (Edvinsson)
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	Navigator de Skandia (Edvinsson, 1992-1996): este modelo, que tiene como base teórica las dos anteriores, introduce aportaciones interesantes a nivel teórico, tal como la explicitación del horizonte temporal: pasado (indicadores financieros), presente (Capital Humano, capital de clientes, capital de procesos) y futuro (capacidad de la organización de desarrollar los intangibles anteriores y de aprender).

La gran aportación de este modelo es su implantación práctica real desde hace tres años y la labor subsiguiente de difusión del Capital Intelectual en el entorno empresarial y académico.

Además, el equipo humano que lo ha desarrollado a nivel de empresa, está realizando una traslación de la experiencia a nivel macroeconómico.



	
	

	Figura 5: Universidad West Ontario (Nick Bontis) 
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	Universidad West Ontario (Nick Bontis, 1996): autor de una investigación en la que estudia la existencia de relaciones de causa - efecto entre los distintos elementos del Capital Intelectual y entre éste y los resultados empresariales. Por lo tanto, su investigación permite considerar el modelo de Capital Intelectual como un sistema de bloques interrelacionados.

La principal aportación de este modelo es la constatación de que el bloque de Capital Humano es un factor explicativo importante del resto de los elementos.

	
	

	Figura 6: Canadian Imperial Bank (Hubert Saint – Onge)
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	Canadian Imperial Bank (Hubert Saint - Onge): profesor del anterior, Hubert Saint-Honge, ha sido el responsable de la implantación del modelo de medición de Capital Intelectual en el Canadian Imperial Bank. Adicionalmente, este autor sobresale por su estudio de la relación del Capital Intelectual y su medición y el aprendizaje organizacional

	
	

	Figura 7: Technology Broker (Annie Brooking) 
[image: image6.wmf]CAPITAL INTELECTUAL

ACTIVOS

HUMANOS

ACTIVOS

PROPIEDAD

INTELECTUAL

ACTIVOS DE

INFRAESTRUCTURA

OBJETIVOS CORPORATIVOS

ACTIVOS DE

MERCADO


	Technology Broker (Annie Brooking, 1996): destaca de esta autora la relevancia y el tratamiento específico que concede a la Propiedad Intelectual de la empresa. Su modelo, frente a los anteriores, no llega a la definición de indicadores cuantitativos, sino que se basa en la revisión de un listado de cuestiones cualitativas. Por otro lado, Brooking pone de manifiesto que la generalización de la medición del Capital Intelectual, pasa por el desarrollo de metodologías para auditar la información.

	
	

	Figura 8: Dow Chemical  
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	Dow Chemical: más preocupada por la necesidad de gestión de sus activos intangibles, que por la información a terceros sobre su valor, esta empresa desarrolla una metodología para la clasificación, valoración y gestión de la importante cartera de patentes de la empresa. Este ha sido sin embargo el primer paso, que Dow va extendiendo a la medición y gestión de otros activos intangibles de su empresa, de alto impacto en los resultados financieros, generando de este modo su propia teoría integral de medición y gestión de intangibles


Figura 9: Modelo de dirección estratégica por competencias: El Capital Intangible  (Bueno) 
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Modelo de dirección estratégica por competencias: El Capital Intangible  (Bueno, 1998): El modelo de Bueno ofrece una nueva visión de análisis de la Gestión del Conocimiento desde una perspectiva estratégica, ya que examina el Capital Intelectual como un conjunto de competencias básicas distintivas que permiten crear y sostener la ventaja competitiva de la empresa

Del análisis de los trabajos de diversos autores y de diferentes modelos de gestión de intangibles, se han extraído una serie de cuestiones generales, que se exponen a continuación:

· El alto grado de similitud entre todos ellos. Los conceptos manejados vienen a ser los mismos, diferenciándose fundamentalmente en el acento que cada modelo pone en unas u otras facetas. Ahora bien, a pesar de existir una homogeneidad importante a nivel conceptual, la heterogeneidad en cuanto al lenguaje es, paradójicamente, un rasgo muy particular de esta corriente de pensamiento.

· Pese a la necesidad de homogeneizar la terminología empleada, se debe reconocer que una de las principales ventajas derivadas de la aplicación de este tipo de modelos es que aporta a las empresas un lenguaje compartido sobre intangibles, sobre una realidad difícil de palpar.
· Todo modelo debe guardar relación con la estrategia de la empresa.

· Los modelos no son una panacea. Su aplicación no es algo universalmente aplicable, sino que necesariamente han de pasar por un proceso de personalización.

· Los modelos tienen una clara orientación de futuro. Se trata de modelos que buscan el reflejo de los activos que son la base de la generación de riqueza futura de una empresa. 
3. MODELO INTELECT

3.1.OBJETIVOS DEL MODELO

El modelo de medición de Capital Intelectual que se presentará a continuación, responde a la necesidad de recoger en un esquema fácilmente comprensible todos aquellos elementos intangibles que generan o generarán valor para la empresa. De esta definición se derivan los siguientes matices:

· No se trata de inventariar todos los elementos intangibles que posee la organización, sino que debe entrarse en un juicio sobre su capacidad de aportar valor a aquélla.

· El modelo responde a un proceso de identificación, selección, estructuración y medición de activos hasta ahora no evaluados de las empresas (o por lo menos, no de forma estructurada).

En concreto, el modelo de medición del Capital Intelectual se plantea los siguientes objetivos:

· Ofrecer a los gestores información relevante para la toma de decisiones (perspectiva interna o de gestión). Este objetivo resulta básico, si se considera que los rendimientos de la organización no sólo dependen de la adecuada gestión de los activos físicos, sino del conveniente empleo de los elementos intangibles de la empresa.
· Facilitar información a terceros sobre el valor de la empresa (perspectiva externa). Se reconoce en definitiva que la potencialidad de la empresa y los riesgos asociados a la misma no se pueden evaluar tomando como única referencia los activos tangibles (tradicionalmente reconocidos en el balance de la empresa), sino considerando también los elementos intangibles presentes en la empresa y la interrelación entre todos ellos.
Pueden existir empresas que no estén interesadas por el momento en hacer pública la información sobre sus activos intangibles. Consecuentemente, la empresa debe medir en cualquier caso sus activos intangibles (perspectiva interna) si pretende mejorar su gestión, siendo opcional la transmisión de dicha información a terceros (perspectiva externa).
Desde nuestro punto de vista, la investigación sobre modelos de Capital Intelectual debe avanzar en ambas líneas (perspectiva de información externa e interna), siendo sin embargo conscientes de los distintos requisitos y periodos de maduración exigidos por cada una.

En este sentido, abordar el objetivo de informar a terceros requerirá mayor grado de homogeneización, así como asegurar un cierto nivel de objetividad de las mediciones efectuadas, de manera que los destinatarios de la información puedan hacer interpretaciones fiables. El éxito de la contabilidad financiera es que todos hablemos el mismo lenguaje (existen criterios contables, grupos de cuentas, metodologías de auditoría, etc.). De forma similar, si la contabilidad de intangibles no llega a ese estadio, su validez de cara al exterior será limitada.

En resumen, el modelo trata de reflejar la nueva realidad de la Sociedad del Conocimiento en la forma de valorar las empresas, tomando en consideración los activos intangibles, que en los modelos tradicionales no se reconocían o por lo menos, no con la importancia debida.

3.3. CARACTERÍSTICAS DEL MODELO

El estudio de los desarrollos y experiencias sobre modelos de Capital Intelectual nos ha revelado la necesidad de dotar a cualquier modelo de Capital Intelectual de unas características, que es preciso tener presentes a la hora de aplicar e interpretar los resultados del modelo:

· Enlace necesario del modelo de Capital Intelectual con la Estrategia de la empresa.  La existencia de una estrategia clara y compartida es una condición necesaria para la aplicación de un modelo de Capital Intelectual. Genéricamente existe una gran diversidad de elementos intangibles que podrían aportar valor a la empresa, así como distintos indicadores para evaluar cada elemento. La importancia que para cada empresa tengan los diferentes elementos (y su medición) dependerá de cuál sea su estrategia concreta. En definitiva, los indicadores de Capital Intelectual evalúan los elementos intangibles que permiten avanzar en la consecución de los objetivos estratégicos de la organización.

· Modelo Personalizado para cada empresa. 

Como consecuencia de lo anterior, es preciso atender al caso particular de la empresa, al momento de su ciclo de vida y a su estrategia de futuro, para determinar la forma que el modelo adoptará en el caso concreto. No se puede aplicar directamente en una empresa el modelo desarrollado para otra organización, incluso del mismo sector, porque las estrategias en ambos casos serán distintas y, por lo tanto, la priorización y detalle de elementos, así como la forma concreta de medirlos será diferente.

El debate entre modelo personalizado y modelo universalizado ha sido constante a lo largo de las reuniones del Grupo Coordinador. Frente al modelo personalizado, que mide en cada empresa lo que es relevante para ella, algunos directivos argumentan a favor de la identificación de pocos indicadores de aplicación universal, de forma que se facilite la comparación entre empresas.

El equipo de investigación cree que en el largo plazo ambas posturas podrían llegar a ser compatibles, si bien será imprescindible una evolución temporal. Esto es, a medida que el modelo se extienda y continúe depurándose en aplicaciones sucesivas es probable que puedan extraerse una serie de pautas comunes, en lo que a Capital Intelectual se refiere, entre empresas del mismo sector o que han optado por una misma estrategia genérica. De esta forma, se podrán llegar a identificar algunos indicadores más universales.

Paralelamente, la extensión del modelo deberá ir acompañada por un esfuerzo por “objetivar” los sistemas de medición, de forma que se mejore la posibilidad de comparación de los datos.

· Modelo Abierto y Flexible. 

Como consecuencia de la necesidad de personalizar el modelo a cada empresa, se ha definido un esquema general completo, pero abierto. Es decir, nuestro modelo de medición del Capital Intelectual aporta una comprensión de los bloques en los que se estructuran los activos intangibles. La definición de elementos pretende ser lo más exhaustiva posible, de forma que las empresas al implantar el modelo, den más importancia a los elementos que tengan sentido en su caso concreto. Los indicadores concretos serán lo más específicos posible para cada empresa. De todos modos, el modelo propone una serie de indicadores que pueden servir como guía para la empresa.

· Medición no sólo de resultados sino también de los procesos que lo generan. 

Los elementos no sólo se miden por los valores que alcanzan en sí mismos, sino también por los mecanismos para conseguir tales resultados. La indagación sobre los procesos que generan unos determinados conocimientos lleva a descubrir nuevos intangibles sobre los que se fundamenta el valor de la empresa. Por ejemplo, uno de los elementos que aportan valor es mantener una base de clientes satisfechos y se pueden diseñar índices de satisfacción de cliente. No obstante, la constatación de cuáles son los factores que inciden sobre la satisfacción del consumidor en la empresa y su evaluación puede llevar a una mejor comprensión del fenómeno y del potencial de la empresa.

· Visión Sistémica del Modelo. 

La generación óptima de valor en el tiempo se da mediante la interacción entre los distintos elementos del modelo. De ello se desprende la necesidad de desarrollar coherentemente los distintos intangibles del modelo.

· Aplicabilidad. 

El deseo de diseñar un modelo aplicable y relevante para las empresas de nuestro entorno, exige un equilibrio entre el rigor conceptual y la sencillez en su comprensión y facilidad de aplicación.

· Combinación de unidades de medida diversas.

El valor de los intangibles no puede expresarse, al menos en esta primera etapa de implantación, en unidades homogéneas, tal como ocurre en la contabilidad tradicional que emplea las unidades monetarias. Por el contrario, la valoración de los intangibles empleará unidades de medición diversas y que entrañan diferentes grados de subjetividad: pesetas, porcentaje de, número de, índices extraídos de cuestionarios de evaluación, etc. En algunos casos, cabe incluso entrar en una valoración cualitativa de algún elemento que ponga de manifiesto su existencia, hasta que se desarrollen las mediciones cuantitativas adecuadas.

Es preciso citar que las empresas pioneras y más avanzadas en la medición de intangibles, están haciendo esfuerzos de homogeneización de las distintas formas de evaluación de los mismos, mediante la obtención de índices de Capital Intelectual.

· El modelo no sólo pretende identificar y medir los activos intangibles de una empresa, sino que entra a considerar también su nivel de riesgo o estabilidad. De esta forma, el modelo en conjunto nos da una idea del "valor neto" de los activos intangibles de la empresa.

3.4. ESTRUCTURA DEL MODELO

El Modelo de Medición y Gestión de Capital Intelectual diferencia, por tanto, los bloques en donde se agrupan los distintos elementos intangibles. Para medir estos últimos, debemos buscar una serie de indicadores (véase figura 10), como analizaremos a continuación. Por último, el Modelo Intelect se estructura conforme al esquema que recoge la figura 11.

Figura 10: Componentes del Modelo Intelect

	
	
	

	Definición
	Definición
	Definición

	Agrupación de activos intangibles en función de su naturaleza.
	Los activos intangibles que se considera dentro de cada bloque
	Los indicadores son la forma de medición / evaluación de los elementos

	Características
	Características
	Características

	Validez "universal" de la clasificación
	Cada empresa en función de su estrategia y de sus factores críticos de éxito, discriminará dentro de los elementos intangibles propuestos por el modelo, cuáles son relevantes y valiosos.
	La definición de indicadores debe hacerse en cada caso particular. El modelo propone un conjunto de indicadores, que pueden servir de guía, pero no pretenden cubrir la diversidad de situaciones que pueden darse en la aplicación real.

Por otro lado, los indicadores están sometidos a una evolución y revisión periódica motivada por:

· La adaptación a la evolución de los propios intangibles que se miden.

· Perfeccionamiento de la forma de medición y de los sistemas de suministro de información.


Figura 11: Estructura del Modelo Intelect

El modelo está compuesto por bloques, cada uno de los cuales, debe ser medido y gestionado con una dimensión temporal que integre el futuro.

· Capital Humano: se refiere al conocimiento (explícito o tácito) útil para la empresa que poseen las personas y equipos de la misma, así como su capacidad para regenerarlo; es decir, su capacidad para aprender. El Capital Humano es la base de la generación de los otros dos tipos de Capital Intelectual. Una manera sencilla de distinguir el Capital Humano es que la empresa no lo posee, no lo puede comprar, sólo alquilarlo durante un periodo de tiempo.

· Capital Estructural: en la medida en que el conocimiento latente en las personas y equipos de la empresa consiga ser explicitado, sistematizado, e internalizado por la organización, se puede hablar de Capital Estructural. De este modo, quedarían incluidos todos aquellos conocimientos estructurados, de los que depende la eficacia y eficiencia interna de la empresa: los sistemas de información y comunicación, la tecnología disponible, los procesos de trabajo, las patentes, los sistemas de gestión, etc. Por lo tanto, el Capital Estructural es propiedad de la empresa, queda en la organización cuando sus personas la abandonan. Un sólido Capital Estructural facilita una mejora en el flujo de conocimiento y trae como resultado una mejora de la eficacia de la organización.

· Capital Relacional: se refiere al valor que tiene para una empresa el conjunto de relaciones que mantiene con el exterior. La calidad y sostenibilidad de la base de clientes de una empresa y su potencialidad para generar nuevos clientes en el futuro, son evidentemente cuestiones claves para su éxito, como también lo es el conocimiento que puede obtenerse de la relación con otros agentes del entorno (alianzas, proveedores, etc.). La importancia y peculiar naturaleza de los intangibles que se generan en la relación de la organización con el exterior llevan a considerarlos en este bloque de Capital Relacional.

3.5 CONTENIDOS DEL MODELO

A continuación pasamos a exponer, a modo de ejemplo, tres elementos intangibles correspondiente a cada uno de los bloques, con sus indicadores más relevantes. El resto de activos e indicadores se detallan en el anexo de la comunicación:

· Competencias de las Personas (perteneciente al bloque del Capital Humano)

En este apartado se trataría de identificar los conocimientos, no sólo técnicos, sino también las habilidades y actitudes, de los distintos grupos de personas identificados y determinar en qué medida son valiosos para el logro de los objetivos de la organización. En principio, parece probable que las competencias de mayor incidencia para la organización sean las del grupo de personas clave, pero han de analizarse también los conocimientos del resto de grupos, puesto que pueden resultar relevantes.

La evaluación directa de este activo humano, sumatorio de conocimientos y habilidades importantes para la organización, requiere un Sistema de Gestión por Competencias, cuyo desarrollo pasa por las siguientes fases:

· Análisis de los conocimientos y habilidades necesarios, considerando la estrategia de la empresa y el mercado al que se enfrenta.

· Identificación de los conocimientos y habilidades que realmente poseen las personas de la empresa.

· Contraste e identificación del diferencial resultante entre las competencias necesarias y las existentes. Esta diferencia indica el potencial de mejora de los empleados, cuya evolución se puede observar en el tiempo.

El resultado del proceso de análisis de este elemento será un "mapa de competencias actuales" que representa los conocimientos y habilidades que las personas poseen, así como los déficits que es necesario cubrir para el logro del desarrollo coherente de la estrategia marcada.

Junto con la anterior forma de evaluación de las competencias, existen una serie de indicadores, que pueden servir de aproximación a la misma:

	Guía de Indicadores:  Competencias de las Personas

	· Índice de competencias del personal.

· Índice competencias/coste personal (variación anual en %).

· Desviación entre las competencias disponibles y las ideales.

· % de personas con un nivel significativamente inferior al deseado en determinadas competencias.

· Versatilidad de la plantilla, medido en base a: 

· Rotación horizontal.

· Cambios de actividad en la vida profesional (n º).

· Puntuación en los índices de competencias comunes.

· Cuestionario de evaluación de conocimientos concretos (idiomas, alfabetización informática, etc).

· Calificación en ciertos exámenes.

· Nº años de experiencia en la profesión.


· Filosofía de Negocio (perteneciente al bloque del Capital Estructural)

Se refiere a la forma que los líderes tienen de entender y gestionar su negocio (su empresa, sus clientes y sus empleados), visión que repercute de forma directa en la cultura de la empresa. La filosofía de negocio de la empresa y la estrategia deben ser coherentes, en caso contrario la filosofía de negocio resultaría un obstáculo para el desarrollo de futuro de la organización. Algunos ejemplos de filosofías de negocio son: Calidad Total, Aprendizaje Organizacional, etc. En este apartado se analizará en qué medida los líderes de la organización están realmente comprometidos con una determinada filosofía, estudiando los esfuerzos que se están haciendo para su implantación. A continuación se proponen algunos indicadores para su evaluación:

	Guía de Indicadores:  Filosofía de Negocio


	· Evolución de los indicadores correspondientes a programas de implantación de la filosofía.

· Inversión realizada en planes de implantación.

· Cuestionario entre el equipo directivo que mida el nivel en que la filosofía es compartida.

· Evolución de los valores culturales directamente afectados por la filosofía.

· Tiempo dedicado a la transmisión de la filosofía al resto de la organización.

· N º de comunicaciones de la dirección que incluyen como mensajes la filosofía de negocio.


· Base de Clientes Relevantes (perteneciente al bloque del Capital Relacional)

Se refiere al conjunto de clientes que realmente estén proporcionando o proporcionarán ventajas para la empresa. Esto es, no se trata de hacer un listado con la totalidad de los clientes, puesto que algunos no se adaptan a la estrategia a largo plazo de la empresa, otros no son rentables, etc. Consecuentemente, la evaluación y medición de la base de clientes debe ir precedida de una descripción de la tipología de clientes de la empresa. La capacidad de la empresa de segmentar el mercado y definir clientes objetivos, condiciona sus ventas y resultados, tanto actuales como futuros.


A continuación, se presentan algunos de los criterios más significativos que la empresa puede emplear para informar sobre su base de clientes:

· Estudio comparativo de los perfiles. En base a los criterios de segmentación que resulten relevantes para cada negocio se describen los clientes de la empresa en el momento actual con el fin de compararlo con el perfil derivado de la estrategia de futuro o bien con el perfil de clientes de la competencia. De este modo, pueden obtener información de los tamaños relativos de los segmentos definidos, de su potencial de beneficio, etc.

· Identificación de los mejores clientes en función de su rentabilidad. Con frecuencia, un porcentaje de los clientes no resultan rentables. No obstante, las empresas pueden no ser conscientes de ello, en la medida en que sus sistemas contables no proporcionen información desglosada.

· La obtención de la rentabilidad por cliente, requiere contar con sistemas que permitan clasificar o distribuir todos los costes (de lanzamiento y mantenimiento) e ingresos relativos a cada cliente. El centrarse en aquellos clientes más rentables, tratando de incrementar los servicios o productos que se les ofrece, puede resultar más interesante que incrementar indiscriminadamente la cuota de mercado.

· Clasificación de los clientes por tamaño (en función del volumen de ventas). Esta clasificación revela el grado de concentración o dispersión de las ventas, aproximándose de esta forma al riesgo de una cartera de clientes.

	Guía de Indicadores: Base de Clientes

	 Perfil de la base de clientes:

· Volumen de ventas por perfil identificado.

· Coincidencia entre los perfiles de clientes con mayor volumen de ventas y los perfiles objetivos.

Concentración o riesgo de la base de clientes:

· Volumen de ventas por cliente.

· N º clientes.

· Nº clientes que concentran el 50% de la facturación.

· Nº líneas de producto / cliente.

· Nº clientes que concentran el 50% de la facturación / n º clientes que concentran el 50% de la facturación de la competencia.

· Nº países (áreas geográficas) en que opera la empresa.

· Nº países (áreas geográficas) que concentran el 50% de la facturación.
Identificación de los mejores clientes:

· Rentabilidad por cliente.

· Nº de clientes cuya rentabilidad supera un x%.

· Rentabilidad media de los clientes/rentabilidad media de la competencia.


4. CONCLUSIONES DEL CONTRASTE DEL MODELO CON LA REALIDAD EMPRESARIAL

El objetivo del Modelo Intelect, tal y como se ha adelantado, no era sólo desarrollar un modelo teórico, sino implantarlo y con las conclusiones extraídas, ajustarlo a la realidad empresarial. Eso se realizó gracias a las pruebas pilotos en tres empresas: Finanzia (Grupo BBV), TSAI (Grupo Telefónica) e Idom. Como resultado de estas pruebas pilotos. Finanzia, por ejemplo, incluyó una relación de intangibles en la Memoria de 1997; y el Grupo BBV lo ha hecho en su Memoria de 1998. Además de este resultado, se alcanzaron de estas experiencias las siguientes conclusiones:

4.1 CONCLUSIONES SOBRE LA RELEVANCIA DE DESARROLLAR MODELOS DE MEDICIÓN DE INTANGIBLES

El componente intangible de las organizaciones es cada vez mayor y se configura como la principal fuente de ventaja competitiva. Por consiguiente, las herramientas de gestión deberán tratar de mejorar la aportación de los activos intangibles a los resultados empresariales. Esto significa que la investigación en este campo debe intensificarse y en concreto, los modelos de medición pueden ser un primer paso. 

Como hemos analizado, los modelos de Medición del Capital Intelectual tienen dos vertientes, principalmente:

· Medir para gestionar, es decir, generar información útil para la Dirección General de la organización y para el Consejo de Administración, con el fin de mejorar la aportación de estos activos intangibles estratégicos al negocio.

· Medir para informar a terceros interesados, bien en valorar la empresa (mercados de capitales), bien en medir sus riesgos (sistema bancario) o en evaluar su interés como receptora de fondos públicos (administración pública), etc. 

La conclusión alcanzada es que la fuente principal de preocupación de las empresas en estos momentos, y en consecuencia el objetivo prioritario, es la mejora de la gestión; ya que abordar el objetivo de información a terceros requiere un nivel de maduración de los modelos bastante alejado de la situación actual. En definitiva, la posibilidad de informar con garantías de respeto a la imagen fiel pasa por la universalización de los modelos que permita una interpretación homogénea de los datos, la máxima objetividad de los indicadores y la existencia de mecanismos de auditoría que aseguren su veracidad. Es obvio que este proceso es más largo y que por tanto, el objetivo de informar a terceros no puede ser abordado con garantías suficientes en una primera etapa de desarrollo e implantación de los modelos de medición. 

4. 2 CONCLUSIONES SOBRE EL MODELO

En relación a las características genéricas del modelo, los contrastes llevados a cabo llevaron a destacar los siguientes aspectos de un Modelo de Medición del Capital Intelectual:

· Importancia de la dimensión de futuro, de su orientación a evaluar aquellos elementos que condicionan la capacidad de mantenerse competitiva e innovar. En el momento de la implantación, es importante ser conscientes de que la búsqueda de la medición del futuro está implícita en la filosofía del modelo. 

· Importancia de estar íntimamente ligado a la estrategia. Sin una definición estratégica clara, que permita identificar y seleccionar los elementos intangibles relevantes, el ejercicio de medición de indicadores puede convertirse en un esfuerzo poco útil desde el punto de vista de la gestión. 

· Conveniencia de tender hacia la universalización del modelo (definición de indicadores válidos para cualquier empresa, que facilite la comparación), si bien es cierto que para poder alcanzar indicadores comunes o índices, es necesario que un alto número de empresas hayan implantado modelos de medición del Capital Intelectual.

· Por último, es necesario que el modelo tenga un carácter dinámico, en la medida en que también persigue reflejar los procesos de transformación entre las diferentes categorías de Capital Intelectual. La consideración conjunta de los stocks y los flujos de Capital Intelectual, añadirá gran riqueza a su estudio.

4. 3 CONCLUSIONES SOBRE LA METODOLOGÍA

El desarrollo de las pruebas piloto ha puesto de manifiesto algunas cuestiones importantes para poder llevar a cabo una medición del Capital Intelectual de la organización:

· La importancia de contar con el equipo directivo de la empresa para el diseño del modelo. 

· Es imprescindible una etapa de formación y clarificación de los conceptos previa al inicio del diseño del modelo personalizado para cada empresa. Así como la mayor parte de los gestores domina el lenguaje de los tangibles (económico - financiero), el mundo de los intangibles ha permanecido inexplorado durante mucho tiempo, por lo que no existe un lenguaje común e inequívoco, que favorezca el diálogo y la construcción conjunta. 

· Es importante concretar al máximo los factores críticos de éxito de la Estrategia; es decir, definir perfectamente lo que se quiere medir. En definitiva, los indicadores de Capital Intelectual evalúan los elementos intangibles que permiten avanzar en la consecución de los objetivos estratégicos de la organización, por lo que puede verse como un proceso de concreción de la Estrategia de la empresa, que permita su adecuada gestión.

· Debido a la complejidad y la carga de trabajo de un proceso de identificación y diseño de indicadores de medición de intangibles, es preciso considerar una serie de cuestiones:

· En muchas ocasiones, es más realista contemplar la elaboración de un modelo de medición de intangibles como un proceso gradual, que a través de expansiones y priorizaciones sucesivas, se va perfeccionando en el tiempo.

Cada empresa dependiendo de su desarrollo de los sistemas de información, del tiempo disponible para la implantación del modelo, etc. deberá seleccionar la amplitud inicial de su modelo de intangibles.

· Importancia de construir sobre los sistemas de información existentes, al menos en una primera fase. En definitiva, la aplicación combinada de los criterios de sencillez y relevancia, permitirá comenzar la implantación cuanto antes y con menos esfuerzo, favoreciendo una difusión rápida del lenguaje entre las personas de la organización y facilitando debates tendentes a los sucesivos perfeccionamientos del modelo.

4. 4 CONCLUSIONES SOBRE LOS RESULTADOS OBTENIDOS

Los primeros resultados que puede obtener una empresa cuando implanta un Modelo de Medición del Capital Intelectual son los siguientes:

· Un mapa de intangibles reducido. Como se ha señalado con anterioridad, no es realista plantear desde el primer momento la evaluación de todos los intangibles identificados. De este forma, a partir de un mapa de elementos intangibles completo se llega a un modelo de intangibles reducido para cada empresa, que contempla:

· Los elementos más importantes para la consecución de la Estrategia de cada compañía.

· Los indicadores seleccionados, entre un listado de formas de medición posibles.

· El desarrollo de un nuevo lenguaje sobre la reflexión estratégica desde la perspectiva del Capital Intangible ofrece los siguientes resultados:

· Permite lograr altos niveles de coherencia entre la formulación de la estrategia y los medios para su consecución. En este sentido, es destacable la estructuración que aporta el Modelo, garantizando la coherencia interna entre los indicadores.

· Aporta por lo tanto una herramienta para la gestión, mediante el desarrollo de indicadores de evaluación y seguimiento.

· Frente a una forma de hacer estrategia basada en el entorno, el modelo de Capital Intelectual engarza con las nuevas líneas que conceden más atención al interior, a las habilidades y recursos que tiene la empresa, que en buena parte van a ser intangibles.
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6. ANEXO: RELACIÓN DE INDICADORES DEL MODELO INTELECT

	CAPITAL HUMANO

	Satisfacción del Personal

	Cuestionario de satisfacción

	Estructura/Tipología del Personal

	Sustituibilidad

	Valor añadido cliente

	Intensidad de la relación con la empresa

	Titulación y nivel de estudios

	Otros

	Competencias de las Personas

	Índice de competencias del pnal

	Índice de competencias/cte pnal (variación anual %)

	Desviación entre las competencias disponibles e ideales

	%pnas con nivel significativamente inferior al deseado

	versatilidad de la plantilla, medido en base a:

	Calificación ciertos exámenes

	nº años de experiencia en la profesión

	Liderazgo

	Cuestionario de evaluación de las habilidades de liderazgo

	Trabajo en equipo

	Hábito de trabajo en equipo

	Tipología de los grupos

	Eficacia de los grupos

	Estabilidad: riesgo de pérdida

	Rotación absoluta (%pnas que abandonan la empresa/total)

	Rotación comparativa por la competencia

	Edad media de los profesionales

	Remuneración relativa (respecto a la competencia)

	Antigüedad en la empresa

	Mejora Competencias

	Tiempo dedicado aprendizaje/tiempo total trabajo

	gasto formación/empleado

	gasto formación/ingresos

	%trabajadores reciben formación

	crecimiento del índice de competencias disponibles/competencias esenciales

	Crecimiento del ratio anterior/gasto formación

	nº proyectos innovadores/total proyectos

	Capacidad de innovación de  personas y equipos

	Grado de diversidad existente en la empresa

	Capacidad de innovación de  personas y equipos

	

	

	CAPITAL ESTRUCTURAL

	Cultura y Filosofía de Negocio

	Evolución indicadores correspondientes a programas de implantación de la filosofía

	Inversión realizada en planes de implantación

	Cuestionario entre el equipo directivo que mida el nivel en que la filisofía es compartida

	Evolución de los valores culturales directamente afectados por la filosofía

	tiempo dedicado a la transmisión de la filosofía al resto de la organización

	nº comunicaciones de ladirección que incluyan como mensajes la filosofía del negocio

	Procesos de Reflexión Estratégica

	Procesos de definición/revisión de la estrategia

	cambios de actividad en la vida profesional

	Estructura de la Organización

	nº niveles jerárquicos/nº niveles jerárquicos objetivo

	nº empleados/director

	gastos subcontratación/ventas

	nº cambios introducidos en la estructura

	nº pnas externas incorporadas en la estructura de la empresa

	Propiedad Intelectual

	nº patentes empresa/nº patentes competencia

	inversión anual en protección legal

	%ventas de productos patentados

	beneficios incrementales originados por la protección legal/inversión en protección legal

	gastos I+D/nº patentes

	%patentes que responden a los objetivos estratégicos

	Tecnología de Proceso

	Eficacia del proceso (indicadores del resutado)

	Documentación del proceso

	Relativos a los medios físicos

	Tecnología de Producto

	Volumen de ventas por línea de producto

	nº líneas de producto

	rentabilidad de cada línea de producto

	nº fórmulas documentadas

	Procesos de Apoyo

	Programas de selección

	Programas de evaluación

	Contratación

	Procesos de Captación de Conocimiento 

	Uso de mecanismos

	Resultado del uso

	Mecanismos de Transmisión  y Comunicación

	Tasa de rotación interna

	%ventas logradas por la colaboración entre departamentos/unidades

	%medio de tiempo dedicado a labores de transmisión y comunicación

	nº mejoras implantadas resultante de procesos de benchmarking interno

	nº foros electrónicos internos de debate establecidos...

	Penetración de la tecnología de la Información

	nº PC/nº empleados

	inversión TI/empleado

	gastos de formación en TI/inversión en TI

	reducción de gastos administrativos

	Procesos de Innovación

	Calidad de los procesos de innovación

	Esfuerzo dedicado al futuro frente a la actividad ordinaria

	Resultados de la investigación

	

	

	

	CAPITAL RELACIONAL

	Base de Clientes Relevantes

	Perfil de la base de clientes

	Concentración o riesgo de la base de clientes

	Identificación de los mejores clientes

	Lealdad de Clientes

	Antigüedad de los clientes en la empresa (%ventas correspondientes a clientes que han permanecido más de X años en la empresa)

	edad media de la base de clientes

	edad media de la base de clientes/edad media de la base de clientes de la competencia

	tasa de rotación de clientes (nº años que un cliente es leal a la empresa, cada cuantos años se renueva la base de clientes por completo)

	frecuencia de las ventas relativas

	Intensidad de la Relación con Clientes

	Naturaleza de las relaciones con clientes

	Formación de la relación con el cliente

	Facilidad de colaboración

	Resultados de colaboración

	Satisfacción de Cliente

	Satisfacción de Cliente

	Indicadores de resultados de la satisfacción

	Procesos Apoyo y Servicio al Cliente

	Atención al cliente

	Formación/Información

	Mecanismos aprendizaje sobre clientes

	Cercanía al Mercado

	nº puntos de atención por zonas geográfica/nº puntos de la competencia

	grado de penetración de los productos de la empresa por zonas

	rentabilidad de cada sucursal (=ventas o beneficios/gastos de cada sucursal)

	reducción del tiempo de entrega consensuada de la red de distribución

	notoriedad en zonas con sucursal/notoriedad en zonas sin sucursal, etc

	Notoriedad de Marca(s)

	Índice de notoriedad (auditoría de marca)

	auditoría de marca (en comparación con competidores)

	sobreprecio pagado por los productos con marca

	nºmarcas fallidas/nº marcas exitosas

	gasto en creación de marca/ventas marca

	Reputación/ Nombre de Empresa

	Liderazgo de la empresa en su sector

	atractivo profesional (status que concede a sus profesionales)

	Análisis de reputación entre bancos, proveedores...

	Alianzas Estratégicas

	Adecuación de cartera de alianzas a la estrategia

	Formación dela colaboración

	Ejemplo de alianza para comercialización

	Ejemplo de alianza para la investigación

	Interrelación con Proveedores

	Naturaleza de las relaciones con provedores

	Formalización de la relación con el proveedor

	Facilidad de colaboración, mediante el uso de sistemas informáticos conjuntos

	Resultados de colaboración

	Interrelación con Otros Agentes

	Capacidad de Mejora/Recreación de la Base de Clientes 

	Acciones orientadas a ampliar la base de clientes

	Creación de mercados/clientes





Indicadores





Elementos





Bloques











� EMBED Excel.Chart.5 \s ���





La Comunicación contiene 8.174 palabras













































































































































































� American Institute of Certified Public Accountants.


� Canadian Institute of Chartered Accountants.





PAGE  
7

_971688763.doc










Navigator Skandia  (ICS)







ENFOQUE FINANCIERO







ENFOQUE DE RENOVACION Y DESARROLLO







ENFOQUE







CLIENTE







ENFOQUE







PROCESOS







ENFOQUE







HUMANO












_972737735.doc


CAPITAL INTELECTUAL







ACTIVOS







HUMANOS







ACTIVOS







PROPIEDAD







INTELECTUAL







ACTIVOS DE







INFRAESTRUCTURA







OBJETIVOS CORPORATIVOS







ACTIVOS DE







MERCADO












_990002276.xls
Gráfico1

		General Electric		General Electric

		Coca - Cola		Coca - Cola

		Exxon		Exxon

		Microsoft		Microsoft

		Intel		Intel



&A

Página &P

Activos Netos/Valor Mercado

Valor Oculto/Valor Mercado

0.1834319527

0.8165680473

0.0405405405

0.9594594595

0.344

0.656

0.0588235294

0.9411764706

0.1504424779

0.8495575221



Asistencia

						Teléfono				R. 12 - Junio		R. 23 - Julio		R. 23 - Sept.		R. 31 - Sept.		Alm. 11-  Nov.		Ses. 11-Nov

		Campofrío		P. Ballvé

				M.A Ortega								1		1						1

		U. Carlos III		Z. Fernández						1		1		1		1		1		1

		CNMV		R. Mtez - Pardo								1		1		1		1		1

		IBM		J.C Usandizaga												1		0		0

				L. Peribañez						1		1		1				1		1

		IESE		E. Ballarín

		Euroforum		E. Bueno						1		1

				N. Márquez								1

				S. Alonso								1

				T. Requejo						1		1

				J. Sánchez Alarco

				C. Ullastres

				I. de Pablo						1

		Iberia		X. de Irala

				J. Camazano								1		1				1		1

				DDDD						1

		ESTE - Deusto		O. Rivera						1		1		no

		Bankinter		C. Guitard

		MCC		J.M. Uzkudun								1		1		no		0		0

		Telef. Sistemas		S. Jiménez						1		1		1

				Carmen Hidalgo						1

		Banco Pastor		G. de la Dehesa.

				Higinio Guillamón														1		1

		IDOM		R. Cámara										1

				F. García

		KPMG		J. Peregrina						1		1		1		1

		BBV- RRHH		J. Martín														1		1

				J.L Carranza

		BBV - Finanzia		Enrique Cabello		374 30 89/ 374 32 19												1		1

		ERICSSON		Aranzazu Montes

				Carlos Ballester														1		1

		REPSOL		S. Tomás

				F. Galán

		Grupos Parciales:

		Grupo Capital Humano (Viernes 17, 9:00)																		Grupo Capital Estructural:										Grupo Capital Relacional:(Viernes 15 a 17)

		Asistente		Empresa		Teléfono		Fax		Asistencia								Asistente		Empresa		Teléfono		Asistencia				Asistente		Empresa		Teléfono		Asistencia

		J. Camazano		Iberia		91 - 587 77 22/		91 - 587 75 00		Si								Juan M. Uzkudun		MCC		943 - 77 14 06		no				Vicente Martínez		TSAI		91 - 321 21 49/ Fax: 375 41 16		Sí.

		Lorenzo Peribañez		IBM		91 - 397 66 11		91 - 519 39 87		Si								Ramiro Martínez Pardo		C.N.M.V		91 - 585 15 06		no				Zulima Fernández		Univ Carlos III		91 - 585 15 06		Si

		Miguel Angel Ortega		CAMPOFRIO		947 - 28 31 00				No								Zulima Fernández		Univ. Carlos III.		91 - 624 96 56		Entrevista				Rafael Cámara		IDOM		91 - 444 11 50

		Carmina Guitard		BANKINTER		91 - 339 77 45		91 - 339 76 64		Si

		José Martín		BBV		91 - 374 65 36		91 - 374 65 31		Si								Santiago Jiménez		TSAI		91 - 337 26 05						Olga Rivera		Univ.  ESTE.		943 - 27 31 00		Si

		Natalia Marquez		Euroforum (Infantes).		91 - 896 17 50				Si										Lab. LYLLY								Susana Alonso.		Euroforum (Infantes).		91 - 896 17 50		Si

		Beatriz Tejedor.		KPMG																Euroforum (Infantes).		91 - 896 17 50								Euroforum (Felipe II).		91 - 890 66 51

																						Euroforum (Felipe II).		91 - 890 66 51						Beatriz Tejedor		KPMG

		Grupo Capital Relacional (Viernes 17, 12:00)																		Antón Azlor

		Asistente		Empresa		Teléfono		Fax		Asistencia

		Vicente Martínez		TSAI		91 - 321 21 49		91 - 375 41 16		Sí.

		Zulima Fernández		Univ Carlos III		91 - 585 15 06				Si

		Fernando García Rivero		IDOM		91 - 444 11 50		91 - 447 31 876

		Olga Rivera		Univ.  ESTE.		943 - 27 31 00				Si

		Susana Alonso.		Euroforum (Infantes).		91 - 896 17 50				Si

		Beatriz Tejedor		KPMG

		Asistente		Empresa		Teléfono		Fax		Dirección

		Higinio Guillamón		Banco Pastor		91 - 522 61 11		91 - 523 44 89		Recoletos
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Gastos

		

		ADVANCED CONSULTING SKILLS WORKSHO								Cambio pts/fs		104

				Gastos Pts

		Pagados

		Billete Avión		58710

		Hotel Ginebra		15900

		Contra Dinero Bolsillo

		Taxi Aerop - Gin		3640

		Taxi Gin- Aerop		2808		6448

		Taxi Est- Montreux		1040		no hay factura

		Telefóno Ginebra		977.6		3681.6

		Comida viaje Gin		2500		8300

		Cena Viaje Gin		3300

		Comida Dom. Montreux		2500

		Billete Tren		3224

		Varios		624		no factura

		Teléfono Montreux		2704

		Gastos Justificados		21,654

		Dinero Bolsillo Recibido		50000

		Dinero Bolsillo Reembolsado		26043

		Diferencia		23,957		2,303
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Control Prueba IDOM

		

				Las reuniones se celebran siempre los Miércoles a las 9:00.

		Trabajo				Prueba Idom.		Informe

		Septiembre		Semana 1 (1-6)

				Semana 2 (8-12)		Sesión Presentación

				Semana 3 (15-19)		Entrevista F:G

				Semana 4 (22-26)		Sesión Estrategia

		Octubre		Semana 1 (29-3)

				Semana 2 (6-10)		Sesión Elementos

				Semana 3 (13-17)

				Semana 4 (20-24)

				Semana 5 (27-31)

		Noviembre		Semana 1 (3-7)

				Semana 2 (10-14)

				Semana 3 (17-21)

				Semana 4 (24-28)		Entrega Documento



&A

Página &P



relac valor mc y oculto

		Empresa		Valor Mercado (1)		Activos Netos (2)		"Valor Oculto" (3) = (1) - (2)		V. Oculto / V. Mercado (3)/(1)

		General Electric		169		31		138		82%

		Coca - Cola		148		6		142		96%

		Exxon		125		43		82		66%

		Microsoft		119		7		112		94%

		Intel		113		17		96		85%

		Empresa		Activos Netos/Valor Mercado		Valor Oculto/Valor Mercado

		General Electric		18%		82%

		Coca - Cola		4%		96%

		Exxon		34%		66%

		Microsoft		6%		94%

		Intel		15%		85%
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relac valor mc y oculto

		0		0

		0		0

		0		0

		0		0

		0		0
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El primer paso ….. para gestionar algo es visualizarlo.
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