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La mayoria de los trabajos académicos sobre intangibles y capital intelectual tienden a
vincular el uso intensivo del conocimiento con empresas y sectores de alto contenido
tecnologico. El presente articulo muestra como empresas de sectores tradicionales, como
el sector eléctrico pueden ser también intensivas en conocimiento. La discusion teorica
sobre la importancia de la gestion de los intangibles en la creacion de valor de la
empresa se ilustra con el caso de Union Fenosa. El articulo describe como el grupo
Union Fenosa, a traves de su Universidad Corporativa, su negocio de consultoria
(Soluziona) y su modelo de gestion de capital intelectual ha sabido responder a los
nuevos retos que el entorno globalizado de sus negocios exigia.
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1. Introduccion

En los ultimos afios hemos asistido a un cambio de
paradigma econémico Arcos (2001), Brooking (1996),
Boisot (1998), Cabrera y Rincén (2001), Lev y Gu
(2001) y Sveiby (1997) entre otros: de una sociedad pu-
ramente industrial basada en el capital y el trabajo como
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factores productivos fundamentales, hemos pasado a
una «sociedad basada en conocimiento» (Cowan et al.,
2000).

Si bien es cierto que todas las economias estan basa-
das en el conocimiento (Metcalfe, 2005) ha sido con la
llegada de las nuevas tecnologias de informacién y co-
municaciones, cuando se ha acelerado el cambio en las
estructuras de las empresas, en donde los intangibles
son el principal valor de los negocios en las economias
desarrolladas (Lev y Gu, 2001, y Brooking, 1996).

El cambio de paradigma ha afectado a todos los sec-
tores econémicos y no sélo a los de alto contenido tec-
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noldgico. Las empresas se han visto en la necesidad de
redefinir sus estructuras, procesos y negocio para adap-
tarse al nuevo entorno, dotando de mayor importancia a
sus activos intangibles (capital humano, estructural y re-
lacional) y buscando nuevos modelos de gestion que les
permitan, por una parte identificar los activos intangibles
mas significativos para su negocio y, por otra, gestionar-
los eficazmente.

Union Fenosa es un claro ejemplo de esa adaptacion
a la economia basada en el conocimiento. El caso que
se presenta en este articulo permite ilustrar claramente
coémo el grupo, a través de su Universidad Corporativa,
su negocio de consultoria (Soluziona) y su modelo de
gestion de capital intelectual, ha sabido responder a los
nuevos retos que el entorno globalizado de sus nego-
cios exigia.

El presente articulo se estructura como sigue. En pri-
mer lugar, se discute la importancia de los intangibles en
las empresas a la luz de la reciente literatura sobre capi-
tal intelectual, intangibles y gestion del conocimiento y
se presentan los principales modelos para la gestion de
los intangibles en las organizaciones. El marco tedrico
sirve de referencia para analizar la evolucion reciente de
Union Fenosa desde el punto de vista de su gestion de
conocimiento, prestando especial atencion al proceso
de internacionalizacién vivido por la empresa en los ulti-
mos afos. Finalmente, se presentan las principales con-
clusiones.

2. Laimportancia de los intangibles
y de la capacidad de gestion del conocimiento
para las empresas

Aunque en la actualidad se reconoce la importancia
de los intangibles, lo cierto es que siguen existiendo difi-
cultades para consensuar una Unica definicién como se
indicaba en la introduccién a este numero extraordina-
rio. Tal y como argumentan Kaufmann y Schneider
(2004), el concepto de intangible es un término que pro-
viniendo del ambito contable, también ha sido utilizado
en otros ambitos, como el econdémico y el de recursos
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humanos'. Incluso, su definicién en términos contables
tiene distintas normativas con variaciones de alcance y
detalles de especificacion en cuanto a reconocimiento,
medicién y amortizaciéon en las diferentes normativas
contables (Cafibano et al., 2000). No obstante, de
acuerdo con los resultados de proyectos e investigacio-
nes recientes, los intangibles pueden definirse como
«fuentes generadoras de beneficios econémicos futuros
para la empresa, que carecen de sustancia fisica y que
pueden o no aparecer en estados financieros» (Cafiba-
no et al., 2002).

La necesidad de gestionar los recursos tangibles asi
como los intangibles en las organizaciones se encuen-
tra presente desde los trabajos clasicos de investigado-
res como Penrose (1958), quien tipificaba los recursos
disponibles en las organizaciones en funcion de su na-
turaleza material o humana; Ansoff (1965), quien intro-
dujo el concepto de capacidades o competencias orga-
nizativas, como un conjunto integrado por recursos ma-
teriales, y capacidades de tipo organizativo y de
direccién; y Andrews (1971), quien planteé una cone-
Xién entre los objetivos organizativos y capacidades or-
ganizativas.

Los estudios sobre intangibles y su impacto sobre la
eficiencia y la productividad, se han centrado principal-
mente en el nivel organizativo y microeconémico; no
obstante, también a nivel macro, se han introducido
otros factores de caracter intangible, ademas de los fac-
tores tradicionales de capital y trabajo, dentro de los mo-
delos de crecimiento econémico. Entre otros, se ha con-
siderado la influencia de factores de tipo endégeno,
como la tecnologia y la innovacion, estructurando nue-
vos modelos de crecimiento que explican de mejor for-
ma esta dinamica econdémica, en la cual el proceso de
produccion, difusion y utilizacion del conocimiento ad-

' La ausencia de total unicidad en la conceptualizacion de este
término, ha sido motivo de estudio y debate por parte de diferentes
organismos como la OCDE e instituciones de investigacion como el
Centro de Investigacién en Intangibles de la Universidad de Nueva York
durante finales de la década de los noventa (CANIBANO et al., 2000).
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quiere suma importancia (Foray y Lundvall, 1996; Foray,
2004).

A nivel micro, las teorias organizativas, igualmente
han puesto de relieve la importancia de los intangibles
acotandolos bajo distintas denominaciones como capa-
cidades, competencias, aprendizaje, conocimiento, y
capital intelectual. La Teoria de Recursos y Capacida-
des (Resourced Based View), introducida por Wenerfelt
(1984, 1995), plantea una forma sistematica de gestio-
nar las capacidades relacionadas con recursos intangi-
bles como habilidades organizativas y comerciales.
Otros autores han contribuido al desarrollo de esta pers-
pectiva, entre ellos Prahalad y Hamel (1990), y Grant
(1991, 1997), quienes proponen el enlace de los recur-
sos intangibles con la estrategia de empresarial.

Igualmente, perspectivas como el aprendizaje organi-
zativo y la gestiéon del conocimiento, constituyen tam-
bién aproximaciones que muestran la relevancia de los
intangibles para las empresas (Lam, 2004), en las que
el conocimiento esta integrado precisamente por los re-
cursos intangibles de la organizacion, asi como por las
rutinas organizativas que ayudan a gestionarlo. La ges-
tion del conocimiento implica la implementacién de ruti-
nas efectivas que permitan gestionar tanto el conoci-
miento explicito como el tacito, y tanto el conocimiento
individual como el colectivo como se ha argumentado
en las reconocida propuesta de Nonaka y Takeushi
(1996).

La mayor importancia de la gestion del conocimiento
y de los recursos de caracter intangible demanda es-
fuerzos para mejorar los sistemas de gestion y medicion
internos de las organizaciones, integrando en ellos to-
dos los recursos implicados, tangibles e intangibles,
pues la creacién de valor depende de unos y de otros
como sefialan Chaminade y Coca (2005).

Por tanto, el reto actual de las empresas, no sélo
consiste en la medicion de sus intangibles sino en la
implementacion de practicas y adopcion de estructu-
ras para adquirir, capturar, compartir y usar el conoci-
miento. El desarrollo de esta capacidad de gestionar
el conocimiento, tiene un caracter fundamentalmente

dinamico, en el sentido subrayado por Teece et al.
(1997) y Dosi et al. (2000), para responder adecuada-
mente a las nuevas exigencias del entorno globaliza-
do y crear a partir del conocimiento adquirido y produ-
cido ventajas competitivas.

La gestion del conocimiento en las empresas engloba
dos vertientes complementarias. Una, la interna, dirigida
a la mejora de los flujos de conocimientos internos de la
empresa, identificando y eliminando las barreras a la
creacion y transferencia de conocimiento en la organi-
zacion (Szulanski, 1996; Gupta y Govindarajan, 2000;
Cabreray Rincén, 2001). Y otra, la externa, mas enfoca-
da a la mejora de los canales y mecanismos de adquisi-
cion de conocimiento externo (Howells et al., 2004).

En ambos ambitos, la dificultad practica se centra en
ser capaces de identificar adecuadamente el conoci-
miento que es relevante para la empresa, asi como los
canales mas adecuados para adquirir, transmitir, y de-
sarrollar dicho conocimiento. En definitiva, uno de los
principales retos para la empresa es identificar sus in-
tangibles, para poder gestionarlos. En este sentido, los
sistemas de medicion y gestion de los intangibles pue-
den ser una herramienta de gran utilidad.

La medicidon de los intangibles en la organizacion
surge como una consecuencia del proceso de gestion
conocimiento, y recursos intangibles de la empresa.
Resulta clave para los estamentos externos (analistas
financieros e inversores) contar con informacién com-
plementaria a los informes tradicionales, puesto que el
modelo contable es ahora insuficiente para realizar va-
loraciones y conocer las cuantias de inversiones en in-
tangibles (Canibano et al., 2000), que bajo el entorno
actual son claves y estratégicos para el desempefio
efectivo de las empresas.

Desde la optica de Roos, G. y Roos, J. (2002), los di-
ferentes modelos de medicion de capital intelectual o in-
tangibles pueden tipificarse bajo cuatro perspectivas.
Asi: a) los métodos directos de valoracién de capital in-
telectual, b) los métodos aplicables al mercado de capi-
tales, c) los métodos basados en la rentabilidad de los
activos y d) los métodos basados en cuadros de mando.
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En los primeros, es decir, en los métodos de valora-
cion directa de capital intelectual se pretendian cuantifi-
car en términos monetarios los activos intangibles que
usualmente se contabilizan en las organizaciones, tales
como marcas, patentes y copyright entre otros; en los
métodos aplicables al mercado de capitales, se toman
como referencia las contribuciones de Tobin?, y se esti-
ma el valor del capital intangible como la diferencia en-
tre el valor de mercado y el valor contable, realizando
ajustes complementarios segun la metodologia; en
cuanto a los métodos basados en la rentabilidad de los
activos, se busca nuevamente cuantificar el capital in-
tangible, pero en esta ocasién tomando como base el
valor generado por la empresa por encima de la rentabi-
lidad normal de sus activos.

Finalmente, en la linea de los cuadros de mando o la
gestion estratégica de los intangibles, existen numero-
sas propuestas, las mas conocidas son: el Balanced
ScoreCard (Kaplan y Norton, 1996), el Skandia Naviga-
tor (Edvisson y Malone, 1997), el Intellectual Assets Mo-
nitor (Sveiby, 1997), y Technology Broker (Brooking,
1996). Las dimensiones consideradas en cada modelo
se relacionan en forma con las categorias ya estandari-
zadas en cuanto a clasificacion de capital intelectual:
capital humano, capital estructural, y capital relacional.
Esta perspectiva mas estandarizada de medicion, es
precisamente la que ha adoptado Unién Fenosa, como
consecuencia del proceso de transformacién y gestion
de intangibles desarrollado en los ultimos afnos.

En resumen, los recursos intangibles estan adquirien-
do una importancia fundamental como fuentes de crea-
cion de valor de las organizaciones, lo que plantea im-
portantes retos de gestion. Las empresas deben implan-
tar mecanismos que les permitan identificar los recursos

2 James Tobin (Premio Nobel de Economia, 1981) propone la Q de
Tobin, que se calcula a partir de la relacion: 1 — (valor mercado/valor
contable), lo cual representa la calidad de la explotacién que realiza la
empresa de sus activos intangibles, es decir, de aquellos activos que
forman parte del valor de una empresa, pero que no es posible
contabilizar.
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intangibles que consideran relevantes para su negocio y
asegurar el trasvase de conocimiento en el interior de la
empresa y entre ésta y su entorno.

Union Fenosa es un claro ejemplo de como una em-
presa de un sector tradicional ha sabido aprovechar sus
recursos intangibles para su expansion internacional, el
desarrollo de nuevos negocios y la mejora de su nego-
cio tradicional.

3. Transformaciones organizativas, gestion del
conocimiento e innovacion en Union Fenosa

El grupo Unién Fenosa es la tercera empresa del sec-
tor de utilities en Espafia. Agrupa empresas en los sub-
sectores de generacion, distribucion y comercializacion
de gas y electricidad, telecomunicaciones (participacion
en AUNA), asi como servicios de consultoria tanto en
Espafia como en otros paises.

La evolucion reciente de la empresa puede dividirse,
a efectos ilustrativos, en una serie de hitos asociados a
importantes cambios organizativos ligados a la explota-
cion del conocimiento existente en la empresa. Dichas
transformaciones comienzan con la fusion de Unién
Eléctrica y Fenosa en 1982, dos empresas con estilos
de gestion, cultura y estructura organizativa muy dife-
rente y que contintia con la creacion de la Universidad
Corporativa y la empresa Soluziona, donde se integran
todas las actividades de consultoria del grupo Unién Fe-
nosa. A lo largo de los ultimos 20 afios, la empresa ha
sabido vincular la gestién del conocimiento interno de la
empresa con el desarrollo de nuevas capacidades inno-
vadoras y el lanzamiento de nuevos productos y servi-
cios al mercado. Los principales hitos de ese proceso de
transformacion se resumen a continuacion:

Hito 1. La fusion de las empresas
y el proyecto Fénix

Unién Fenosa es el resultado de la fusion de dos em-
presas del sector eléctrico espafol: Unién Eléctrica y
Fenosa en 1982. Tras la fusion, la nueva empresa resul-
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ESQUEMA 1
EVOLUCION HISTORICA DE UNION FENOSA

9-11-1889
COMPANIA GENERAL MADRILENA DE ELECTRICIDAD

21-4-1900
SOCIEDAD GENERAL GALLEGA DE ELECTRICIDAD

1021912 |
UNION ELECTRICA MADRILENA

25-5-1970

UNION ELECTRICA

23-8-1943

14-12-1955

23-11-1982

UNION FENOSA

23-11-1982
- UNION ELECTRICA FENOSA <

FUENTE: UNION FENOSA (2004) www.unionfenosa.es.

tante se enfrentaba al importante reto de integrar dos
empresas con culturas, organizaciones, sistemas y ruti-
nas diferentes que, ademas, se encontraban ubicadas
en zonas geograficas diferentes.

La transformacion organizativa se llevoé a cabo a tra-
vés del proyecto Fénix, basado en los siguientes pilares
(Andreu, 2001: 2):

— Redisefar los procesos y organizacion de la em-
presa.

— Utilizando al maximo las nuevas tecnologias.

— Con el objetivo de conseguir mejoras en la eficien-
cia de la empresa.

— Invirtiendo en formacion como herramienta de
cambio.

— Y creando una cultura de orientacioén al cliente.

El proceso se realiza en paralelo a una reduccion
significativa de plantilla y de las inversiones y gastos
de la empresa con excepcion de las inversiones en in-
novacion y en formacién que se consideran claves
para el desarrollo de competencias innovadoras en la
empresa.

El resultado de este importante esfuerzo de integra-
cion es la creacion de una nueva cultura de empresa ba-
sada en valores y practicas comunes que se apoyan en
innovadores sistemas de gestién desarrollados dentro
de la propia empresa. Es decir, el cambio organizativo
se basa en la explotacién de capacidades y conocimien-
to interno de la empresa, en capacidades enddgenas
que tienen como resultado, no previsto, la generacion
de nuevo conocimiento que serviria como germen de un
nuevo negocio de consultoria tecnoldgica.
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ESQUEMA 2
ORIGEN DE SOLUZIONA

Evolucion de empresas que forman SOLUZIONA

FUENTE: www.soluziona.es, mayo 2005.
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Hito 2. Comercializacion del conocimiento
adquirido y desarrollo de nuevas
competencias: el germen de Soluziona

El valor externo de este conocimiento adquirido en el
proceso de fusion y a lo largo del proyecto Fénix se
pone de manifiesto a finales de los afios ochenta cuan-
do la compafdia eléctrica estatal uruguaya entra en con-
tacto con UF con un interés especifico por los sistemas
y procedimientos que se habian desarrollado durante el
proyecto Fénix para aplicarlos a su propia organizacion.
Con la comercializacion de estos primeros sistemas y
procedimientos se sienta el germen de los servicios de
consultoria tecnolégica que eventualmente, en 2000,
culminaran con la creaciéon de Soluziona.

La actividad de consultoria es el resultado de la ca-
pitalizacion del conocimiento generado internamente.
El objetivo es obtener un cierto provecho de los proce-
sos de aprendizaje, de los sistemas, procedimientos y
herramientas elaborados en el seno de la empresa y
con el objetivo de mejorar la eficiencia de la empresa,
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adaptandolos a las necesidades especificas de los
clientes.

Como indica (Andreu, R. 2001) paralelamente al de-
sarrollo de la consultoria internacional, desde 1990 se
fueron creando empresas especializadas en distintas
areas de conocimiento a partir de departamentos inter-
nos. Asi, el departamento de ingenieria dio lugar a
Unién Fenosa Ingenieria. El grupo de sistemas de infor-
macioén que habia llevado a cabo el desarrollo e implan-
tacion de sistemas paralelo al proyecto Fénix, origind
Norsistemas (...). En febrero de 2000, todas estas em-
presas se agruparon, junto con la actividad de consulto-
ria internacional, bajo la marca Soluziona, actual divi-
sion de servicios profesionales del grupo.

En resumen, la gestion eficaz del conocimiento inter-
no permitié el desarrollo de una linea de negocio parale-
la a la principal (negocio eléctrico) y basada en el cono-
cimiento generado en la actividad principal y que en la
actualidad constituye una fuente importante de benefi-
cios y crecimiento del grupo. En el afio 2003, la cifra de
negocios de Soluziona crecié un 2,9 por 100, mientras
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GRAFICO 1

EVOLUCION DE LA CIFRA DE NEGOCIOS
DE SOLUZIONA 1999-2003
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FUENTE: UNION FENOSA (2004) www.unionfenosa.es.

que la cifra de negocios de la actividad energética se re-
dujo significativamente (15,3 por 100 en generacion
eléctrica, 6,8 por 100 en distribucion, 15,3 por 100 en
gas) y el negocio internacional también cayé en un 2,7
por 100 (Unién Fenosa 2005). El Grafico 1 muestra la
evolucion creciente de la cifra de negocio total y por em-
pleado de Soluziona.

El negocio de consultoria que surgié como resultado
de la reorganizacion de capacidades internas y la explo-
tacion a terceros del conocimiento adquirido interna-
mente se ha convertido en una fuente creciente de in-
gresos de la empresa, de especial valor en periodos en
los que el negocio principal (energético) se ha contraido
como consecuencia de la coyuntura internacional.

La comercializacion externa del conocimiento y la expe-
riencia adquiridos internamente tiene una importante con-
secuencia adicional. Para poder competir en el negocio de
consultoria, los profesionales de Soluziona deben mante-
ner sus conocimientos actualizados. En este sentido, la
actividad de formacion constituye otro de los ejes funda-
mentales de la gestion del conocimiento en Unién Fenosa
siendo la Universidad Corporativa su pilar principal.

Hito 3. La gestion del conocimiento:
La Universidad Corporativa

La formacion de los recursos humanos de Union Fe-
nosa ha sido considerado como un pilar fundamental de
la empresa desde su creacion. Tal y como se indicaba
anteriormente, incluso en etapas de ajuste financiero la
empresa ha mantenido su esfuerzo en formacion.

El desarrollo de los negocios de consultoria, asi como
la diversificacion de las actividades y la expansion inter-
nacional impulsan un replanteamiento de las activida-
des de formacién que culmina, en 2002 con la creacion
de la Universidad Corporativa.

La Universidad Corporativa se estructura en torno a
un conjunto de «facultades» basadas, a su vez, en las
distintas actividades de la empresa y, por ende, en el
distinto conocimiento técnico necesario para el desarro-
llo de la actividad.

El principio en el que se basa la universidad es el de
utilizar el conocimiento y la experiencia generados inter-
namente para formar nuevos profesionales. En este
sentido, el 90 por 100 de las actividades de formacién
son impartidas por los propios empleados de Union Fe-
nosa en las distintas unidades de negocio.

La Universidad Corporativa es un importante instru-
mento de transmision de la cultura corporativa. La uni-
versidad de asienta sobre siete pilares basicos (Union
Fenosa, 2005), entre los que se encuentran:

— Ensefiar y aprender desde la experiencia.

— Alinear la formacion con las necesidades genera-
das por las estrategias de negocio.

— Consolidar la cultura y valores del grupo en un en-
torno de internacionalizacion y crecimiento del negocio.

— Establecer alianzas con las mejores universidades
y escuelas de negocio.

— Desarrollar soluciones formativas innovadoras ba-
sadas en tecnologias avanzadas.

— Incluir en el ambito de la universidad a clientes pro-
veedores.

La Universidad Corporativa cumple una doble fun-
cioén, por una parte, constituye el eje fundamental de
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ESQUEMA 3

MODELO DE CAPITAL INTELECTUAL
DE UNION FENOSA
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FUENTE: UNION FENOSA (2004) www.unionfenosa.es.

la transferencia de conocimiento de la empresa y, por
otra, es el mecanismo utilizado para difundir los valo-
res y la cultura organizativa de la empresa. Es decir,
es uno de los instrumentos clave en la gestién del co-
nocimiento de la empresa. El otro pilar es la gestion
del capital intelectual.

Hito 4. La gestion del capital intectual

En 1998 y con el objetivo de identificar el conocimien-
to clave en la empresa para su mejor aprovechamiento,
Unidon Fenosa pone en marcha un proyecto de identifi-
cacion y medicion de su capital intelectual. Los primeros
indicadores de capital intelectual asi como el modelo de
capital intelectual de la empresa se publican por primera
vez en la memoria de 1999.

El modelo de capital intelectual es la herramienta se-
leccionada por Unién Fenosa para la gestion interna de
sus intangibles, asi como para la comunicacién externa.
El modelo de capital intelectual se estructura en torno a
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tres pilares basicos: capital humano, capital estructural
y capital relacional. Por capital humano se entiende (Ca-
Aibano, L.; M. Garcia-Ayuso; M. P. Sanchez y C. Chami-
nade, 2002) el conocimiento incorporado a las personas
e incluye la experiencia, las capacidades y habilidades
de los individuos. Se trata de un conocimiento que la
empresa puede utilizar, pero del que no puede apropiar-
se completamente. Por capital estructural se entiende el
conocimiento de la organizacion e incluye la cultura, las
rutinas, el clima laboral, la estrategia, asi como los ma-
nuales y procedimientos de la empresa, entre otros. Fi-
nalmente el capital relacional comprende las relaciones
de la empresa con otros agentes de su entorno (provee-
dores, clientes, competidores, reguladores, etcétera).

A través del modelo de capital intelectual la empresa
ha identificado los intangibles criticos para el desempe-
Ao de los objetivos estratégicos de la empresa, que no
son otros que la internacionalizacion y diversificacion
del negocio en un entorno de mayor competencia y libe-
ralizacion del sector. Tal y como indica la propia empre-
sa en su memoria anual (Union Fenosa, 2005) el mode-
lo «favorece la integracion de los profesionales del gru-
po, que pueden conocer y comprender cuales son las
fuentes de ventaja competitiva y mejorarlas permanen-
temente».

Los intangibles seleccionados para el modelo y publi-
cados en la memoria anual son aquellos que mejor re-
flejan las competencias de la empresa y su vinculo con
los objetivos estratégicos. EI modelo se utiliza tanto
como herramienta de gestion, como herramienta de co-
municacion interna y externa a través de la memoria
anual de la empresa.

El modelo permite monitorizar y controlar la evolucion
del conocimiento considerado clave para la empresa.
Dicho conocimiento clave es aquel que capacita a la
empresa para aprovechar sus ventajas comparativas y
lanzar al mercado nuevos servicios.

En resumen, la historia reciente de Unién Fenosa
esta marcada por una serie de hitos vinculados a la ges-
tion de su conocimiento y de sus intangibles. La gestion
eficaz del conocimiento generado internamente, a tra-
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vés de la Universidad Corporativa y de Soluziona, ha
permitido el desarrollo de nuevos negocios y la expan-
sion internacional. El capital humano, la cultura y la ca-
pacidad de innovacion son, entre otros, intangibles cla-
ve en la empresa y su gestion se considera prioritaria.
Por este motivo, Unién Fenosa ha puesto en marcha los
mecanismos necesarios para gestionar eficazmente di-
chos intangibles.

4. Conclusiones

El punto de partida del presente articulo es la impor-
tancia de los intangibles en las empresas en general y
en los procesos de internacionalizacion en particular.
Desde un punto de vista tedrico, se considera que los in-
tangibles se han convertido en la principal fuente de va-
lor en las empresas, sin embargo, su identificaciéon, me-
dicién y gestidn constituye un reto tanto para los investi-
gadores como para los gestores de las empresas.

El presente articulo ha pretendido contribuir, desde un
punto de vista practico, a dicha discusion, mostrando
como una empresa de un sector tradicional ha sabido
aprovechar sus recursos intangibles, su conocimiento,
para desarrollar nuevos negocios y expandirse interna-
cionalmente. Unién Fenosa es un ejemplo claro de una
empresa que ha tenido en consideracion la dimension
mas intangible de su proceso de internacionalizacion.
La Universidad Corporativa juega un importante triple
papel, como mecanismo de transmision de la cultura de
la empresa, como instrumento de formacion de sus tra-
bajadores y como canal de difusién de conocimiento
(ensefar y aprender desde la experiencia). Soluziona,
por su parte, sirve de puente entre el conocimiento inter-
no de la empresa y las fuentes de conocimiento exter-
nas, al tiempo que explota comercialmente el conoci-
miento generado internamente en diversos paises. Fi-
nalmente, la gestion de los intangibles se ve reforzada
por la existencia de un modelo de gestidon de capital in-
telectual que vincula los intangibles clave a los objetivos
estratégicos de la empresa, al tiempo que ofrece infor-
macioén a terceros sobre los aspectos mas intangibles

de la organizacion y que no figuran en la informacion
contable tradicional.

La Universidad Corporativa, la empresa de consulto-
ria o el modelo de gestion de capital intelectual son, en
cierto sentido, herramientas para la gestion del conoci-
miento y de los intangibles de la empresa, pero no son
las unicas. El principal mensaje es que los intangibles
estan adquiriendo cada vez mas importancia en los pro-
cesos de generacion de valor, y que las empresas de to-
dos los sectores se enfrentan al importante reto de me-
dirlos y gestionarlos. La eleccion del mejor instrumento
depende de la estrategia y los recursos disponibles de
cada empresa.
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