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Resumen: 
 
Esta ponencia presenta una conceptualización y resultados de evaluación de 
políticas de inversión intangible de innovación socio-económica implementadas 
por cuarenta empresas y organizaciones de diferentes tamaños en diversos 
sectores de actividad y con variados estatutos en las cuales el ISEOR dirigió 
acciones de investigación-intervención. 
 
 
Los resultados obtenidos muestran el elevadísimo grado de rentabilidad (entre 
210% y 4010%) de la inversión intangible endógena y la gran rapidez de 
recuperación de la inversión (entre menos de 1 mes y 6 meses como máximo); 
destacan el gran interés que hay en calcular conjuntamente los costos y 
desempeños visibles y ocultos puesto que la inversión intangible endógena tiene 
impacto muy fuerte en la conversión de los costos ocultos en valor agregado. 
 
 
 
 
 
Palabras-claves:  
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La inversión intangible, o intangible, se ha convertido en objeto de investigación 
en ciencias de gestión desde el momento en que se admitió de manera general 
que la inversión tangible ya no constituye, en la época actual, la única fuente de 
ganancias de productividad y de desempeño económico. 
 
 
Esta ponencia se fundamenta en los trabajos realizados por nuestro equipo del 
ISEOR desde hace  más  de 30 años, que han permitido construir una base de 
datos muy interesante sobre las empresas que emprendieron programas 
voluntaristas de desarrollo de la inversión intangible. 
. 
 
La primera parte de la presente exposición está dedicada a la definición del 
concepto de inversión intangible, la identificación de sus componentes y a la 
proposición de métodos de medición y contabilización.   
 
 En  segundo lugar presentaremos resultados evaluados de políticas de inversión 
intangible en empresas de diversos sectores de actividad  y de diferentes tamaños 
que destacan  el altísimo grado de rentabilidad de la inversión intangible. En la 
tercera parte  analizaremos los resultados y propondremos una interpretación  
para luego esbozar  las consecuencias de estos resultados sobre la toma de 
decisión en gestión y sobre la totalidad de las partes interesadas.  
 
1 – IDENTIFICACIÓN DE LA INVERSIÓN INTANGIBLE 
 
 El término de inversión intangible se emplea frecuentemente pero su definición 
no es compartida unánimemente. Después de  proponer una definición, 
ilustraremos lo que puede ser considerado como inversión intangible en la 
empresa o a  escala de la sociedad. Por último, mostraremos que este tipo de 
inversión requiere un pilotaje regular y que puede ser éste medido y 
contabilizado. 
 
1.1 – CONCEPTUALIZACIÓN DE LA INVERSIÓN INTANGIBLE  
 
a)  Definición  
 La primera constatación  a propósito de la inversión intangible es la ausencia de 
una terminología precisa y normalizada para designarla. De hecho,  usualmente 
se emplean diferentes denominaciones: inversión intangible, intelectual, 
intangible, inmaterial. Optaremos por el término de inversión intangible. 
El concepto contable de inmovilización no cubre todo el concepto económico de 
la inversión. Así una inversión según la óptica económica del término, no 
constituye obligatoriamente una inmovilización conforme a la   óptica contable. 
Ello  resulta del propio concepto del balance, que privilegia el enfoque 
patrimonial de la empresas con respecto a una óptica de resultados, y que 
determina ciertas condiciones jurídicas para asimilar a un bien  a elemento 
inmovilizado – (véase más adelante)  
Nuestra definición de la inversión intangible se basa principalmente en la 
duración de los efectos. Es inversión, todo recurso afectado a actos que 
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producen efectos que van más allá del periodo en el que se realiza la 
inversión, sea cual sea su forma. 
 
 Desde 1974 (Savall, 1974, 1988), hemos propuesto, dentro de nuestro concepto 
de teoría socio-económica de las organizaciones un marco de análisis global de 
la inversión intangible que permite poner de manifiesto el estatuto de inversión 
según criterios distintivos especialmente de durabilidad y de permanencia.  
 La durabilidad significa la utilización de la inversión durante varios años y que 
por consiguiente no se consume todo el recurso de la inversión en el transcurso 
de su primer año de explotación. La permanencia se refiere al escalonamiento 
de los efectos de la inversión  a lo largo de varios ejercicios, superando el marco 
del ejercicio en curso. Es sólo con esta condición que se puede aceptar el empleo 
del término de inversión, conforme a las reglas habituales de contabilidad, para 
designar las acciones de inversión intangible. El objetivo que se desea alcanzar 
es el mejoramiento de la competitividad de la empresa, la que exige un aumento 
de la inversión, el mejoramiento de su rentabilidad y la preservación del 
equilibrio financiero, que garantice un nivel de recursos suficiente para financiar 
las inversiones.   
 Se ha de precisar que, según la teoría socio-económica de las organizaciones, el 
concepto fundamental  de competitividad abarca dos conceptos, el de la eficacia 
a corto y largo plazo, medida por los "resultados inmediatos" y la "creación 
de potencial" y el de la calidad de la sincronización, de los comportamientos 
de los actores en la organización, es decir de su capacidad para movilizar los 
recursos humanos e instaurar un involucramiento suficiente que permita un 
pilotaje eficaz y  una responsabilización por parte de los actores.   
 Las experimentaciones llevadas a cabo por el ISEOR desde hace más de 30 años 
en más de 1 200 empresas y organizaciones en 34 países diferentes, nos 
autorizan hoy a proponer una definición del término y propiedades de la 
inversión intangible. 
La inversión intangible de innovación socio-económica está constituida de 
acciones muy descentralizadas que están sincronizadas y conducidas por la 
dirección y mandos intermedios en el marco de un proyecto elaborado de manera 
participativa con todos los niveles de personal de la empresa. 
 
La inversión intangible, por lo tanto no está concentrada en algunas personas o 
departamentos. Cada actor de la empresa puede realizar o participar  en la 
realización de acciones de inversión intangible, tales como la acogida e  
integración  de un nuevo empleado, la participación en un grupo de proyecto de 
mejora, la preparación  y finalización de un nuevo producto.  
 Lo que está en juego  en  la formalización de la inversión intangible es 
fundamental puesto que dicha inversión constituye parte significativa y creciente  
de la "inversión completa" (tangible e intangible) de las empresas.  
 

b) Composición interna de la inversión intangible  
 Toda inversión tiene dos componentes: 
- un soporte material, predominante en los equipamientos tecnológicos, 
-un componente intangible de alto valor agregado, predominante en las 
denominadas inversiones intangibles tales como programas informáticos por 
ejemplo. 
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Por las citadas razones se puede considerar que toda inversión es una mezcla 
“matinmat”, abreviación de material-inmaterial). 
 
Par convenio, se considera que inversión intangible es aquella cuya parte, en 
volumen y valor del soporte  material es muy bajo; e inversión tangible aquella 
cuya parte en soporte material es preponderante.   
 
 Desde hace algunas décadas se ha ido observando que la intensificación y 
aceleración del progreso científico y técnico no ha conllevado la misma dinámica 
económica y social que en épocas anteriores. Las velocidades del avance 
científico y técnico por una parte, económico y social por otra, se encuentran 
desacopladas, de ahora en adelante. La rentabilidad de los proyectos industriales 
es tanto más vulnerable cuanto más caras son las inversiones. De hecho, las  
horas de no producción corresponden a una pérdida elevada de cobertura de los 
costos fijos, lo que  podría ocurrir  si se producen problemas durante la fase de 
lanzamiento del equipamiento industrial, o paros de producción ulteriores por 
averías o incidentes (Savall, 1988). 
 
 Formulamos entonces la hipótesis de que la inversión intangible es un elemento 
esencial de las estrategias pro-activas endógenas de acción sobre el entorno 
económico y social de la empresa y principalmente  sobre el mercado.  
 Cabe recordar que pocas son las empresas que poseen  un monopolio 
tecnológico total, puesto que algunos competidores pueden adquirir tecnologías 
similares. Ahora bien, aunque se posean  tecnologías aproximadamente 
equivalentes puede haber diferencias enormes de competitividad vinculadas con 
la manera cómo se organizan e implementan  los proyectos. 
 
 Esto último nos lleva a formular una segunda hipótesis: la inversión intangible 
constituye una ventaja competitiva preponderante por diversas razones, entre 
ellas porque es  lo más difícil de reproducir sin una estrategia interna y endógena 
apropiada,  porque este tipo de inversión  no lo pueden comprar los competidores 
en el mercado ya que es auto-producida por la propia empresa. 
 
• A través de un estudio profundo realizado en varias empresas 
industriales (Savall, 1988) demostramos que la inversión intangible asociada a la 
inversión tangible (nueva fábrica, nuevo taller) incluía: 
 - varios meses antes de la puesta en funcionamiento de la fábrica, el 
reclutamiento y capacitación del personal 
- durante muchos meses después del lanzamiento: la subactividad, resultado del 
periodo de aprendizaje de los nuevos empleados 
 
Estas inversiones intangibles son siempre mal evaluadas durante la preparación 
de la decisión de inversión, traduciéndose  por lo general en un costo de 
inversión infravalorado. 
 
El análisis de muchos casos de inversión industrial  nos ha permitido identificar 
tres tipos de inversión intangible  asociados  a la inversión material: 
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1) El tiempo dedicado por la dirección y mandos intermedios a la preparación y 
lanzamiento del proyecto. Un análisis detallado de la gestión del tiempo de los 
mandos directivos destacó  que durante  un año, los mandos del equipo de 
dirección dedicaron 20% de su tiempo al proyecto  de la nueva fábrica, gran 
parte  en  participación a reuniones necesarias para la elaboración de expedientes 
de inversión  (Savall, 1988, Bonnet, 1996). 
 
2) La adquisición del saber-hacer externo, diferente de  patentes y licencias 
Contablemente, sólo las compras de patentes y licencias están incluidas en el 
activo inmovilizado de la empresa (cuenta  205 en el plan contable francés). Esta 
restricción oculta la amplitud de la inversión hecha por la empresa para adquirir 
o desarrollar las competencias, que se traten éstas de: 
- costo de patentes y su explotación  
- costo de obtención de la información necesaria para la elaboración del expe-
diente de inversión: compra de documentación, gastos de desplazamiento  para 
asistir a ferias profesionales, visitas a proveedores de equipamientos u otras 
empresas que utilizan tecnologías similares. 
- Costo del tiempo dedicado por los ingenieros y mandos, incluidos los mandos 
intermedios, para estructurar el expediente de inversión, 
- costo del reclutamiento de personal con nuevos saber hacer, 
- costo de la asesoría técnica, mantenimiento y capacitación propia a la compra 
de nuevo material o patentes.  
 
3) la subproductividad de aprendizaje  
 
Los expedientes de inversión incluyen con frecuencia cálculos de rentabilidad 
muy optimistas, basados en una productividad « óptima »(como la comunicada 
por los proveedores por ejemplo) que supuestamente sería  inmediatamente 
alcanzada, sin un largo esfuerzo de aprendizaje desde el inicio de funcionamiento 
de la nueva fábrica o nueva tecnología. Sin embargo, la realidad es muy diferente 
: hemos constatado que  se requieren entre 6 y 15 meses (y varios aňos en los 
casos de alta tecnología) para alcanzar el nivel  indicado de eficacia y eficiencia. 
Dicha sub productividad de aprendizaje en un proyecto de inversión de 25 
millones de francos franceses en una empresa del sector agroalimentario fue 
evaluado en 1.5 millones de francos, o sea el equivalente de 270 000 euros 
2007(Bonnet, 1996). Dos principales factores explican este fenómeno: 
- Sobrecostos de ajuste de procedimientos. Efectivamente, aunque la inversión 
era para equipamientos fiables y experimentados, éstos debían igualmente 
adaptarse a las condiciones particulares de implantación en la empresa. Por 
ejemplo, en un fábrica del sector agroalimentario, hubo que hacer compatibles 
los nuevos equipamientos con los equipamientos ya  existentes en la empresa, 
adaptar los programas informáticos de las instalaciones de amasado a los 
productos de la empresa,  adaptar los equipamientos a las normas integrando las 
variables del entorno descuidadas en sus inicios, tales como  temperatura y 
humedad. 
- Sobrecostos de aprendizaje por parte del personal. La puesta en 
funcionamiento de una actividad va generalmente acompañada de averías y 
fallos de calidad, debidos a la falta de capacitación del personal sobre los 
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procedimientos precisos que se han de adoptar en cada situación concreta de 
producción. 
 
Se observaron también estos mismos fenómenos  en una empresa de la 
metalurgía, donde el aumento de la cadencia de una nueva prensa necesitó 6 
meses debido a la falta de  capacitación del personal. Esta subproductividad fue 
evaluada en este último caso a 1 millón de francos franceses para una inversión 
de 20 millones de francos franceses o sea el equivalente de 178 000 euros 
2007(véase cuadro 1)  
 
 
Cuadro 1: Inversión intangible no contabilizada en el caso de ajustes de un 
procedimiento de simulación en una empresa de la metalurgia  (Fuente 
Bonnet, 1996). 
 
Rubros de costos de inversión 
intangible 

Cantidades Costo  en euros 
(actualizado 
2007) 

Tiempo de estudio y 
perfeccionamiento  
 
- Estudio y puesta a punto 
- Perfeccionamiento del programa 
informático F 
- Perfeccionamiento del programa 
informático C 
- Perfeccionamiento de los 
procesos gráficos   
 
Tiempo de capacitación 
- Subactividad de aprendizaje al 
instalar  el nuevo material  y 
programas informáticos  
- Formación de un técnico al 
programa informático F y 
complemento de formación  al 
programa informático C  

 
 
 
10 meses de ingeniero 
4 meses de ingeniero 
 
2 meses de ingeniero 
 
5 meses de ingeniero 
 
 
 
6 meses de ingeniero 
 
 
2 meses de ingeniero  y 
año de técnico  

 
 
 

44 000 € 
18 000 € 

  
 9 000 € 

 
22 000 € 

 
 
 

27 000 € 
 
 

58 000 € 

 TOTAL  178 000 € 
 
• La inversión intangible se aplica también a las actividades de 
servicios públicos o de servicios con fines lucrativos.  
 
Una investigación-intervención (Savall, Zardet, 2004) aplicada a acciones 
públicas de inserción de personas en dificultades (Savall, Bonnet, 1996) 
demostró que es necesario implementar herramientas de pilotaje de la inversión 
intangible, especialmente para justificar los subsidios otorgados por las 
instituciones públicas y poder mejorar los desempeños de la empresas de 
inserción, tanto a escala de la propia empresa como de cada asalariado miembro 
de una empresas de inserción. 
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 El esquema 1 ilustra  a continuación los componentes de las inversiones 
intangibles identificados en las empresas de inserción. 
 

Esquema 1- Componentes de la inversión intangible en una empresa de  
inserción 

(Fuente Savall, Bonnet, 1996) 
 
Reducción de los subsidios de 
desempleo, de sueldo mínimo de 
inserción 
 
 
 
 
 
CONTRIBUCIÓN AL 
PROCESO DE 
RECOLOCACIÓN 

 Nuevos servicios a los 
particulares o colectividades 
(ej. Parques y animación de 
zonas rurales)  
 
 
CREACIÓN DE NUEVAS 
ACTIVIDADES PARA 
MERCADOS 
EMERGENTES 

 
 
 

COMPONENTES DE LAS INVERSIONES 
INTANGIBLES DE LAS EMPRESAS 

DE INSERCIÓN 
 

 
 
LUCHA CONTRA LOS  
PROCESOS DE EXCLUSIÓN 
 
 
 
 
 
Reducción de los costos 
vinculados con la delincuencia, la 
droga y la represión   

  
 
CONTRIBUCIÓN AL  
RECORRIDO DE 
ORIENTACIÓN E 
INSERCIÓN  
 
 
 
Mejoramiento de la razón  
costos/desempeños de la 
formación continuada 

 
c) Pilotaje de la inversión intangible 
La durabilidad del desempeño de la inversión intangible exige acciones 
mantenidas y escalonadas en el tiempo. Así por ejemplo, la disminución de la 
tasa de ausencias en un departamento, medida por el indicador de ausentismo en 
el tablero de conducción del jefe del departamento y de sus colaboradores, 
podría traducirse por un menor seguimiento del citado indicador y por un menor 
pilotaje, y supervisión por parte de la jerarquía. De seguir por ese camino, se 
arriesga  que la tasa de ausentismo aumente nuevamente.  Por consiguiente, si la 
inversión no es sostenida y constante no se puede garantizar la permanencia 
de sus efectos. 
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El pilotaje consiste en tomar decisiones y realizar actos en función de 
informaciones previamente analizadas, los indicadores del tablero de conducción 
suministran informaciones substanciales cuyo simple análisis es estimulante e 
incita a  actuar. En la teoría socioeconómica de las organizaciones (Savall, 
1974, 1979, Savall, Zardet, 1987, 1992, 1995, 2005a), el pilotaje se aplica a las 
actividades, a los hombres y a los desempeños. Reconocer la importancia del 
pilotaje es relativizar el determinismo y la supremacía de la tecnología (véase a 
continuación el "virus TFW"). 
El papel esencial del pilotaje nos conduce a identificar otra propiedad 
intrínseca de la inversión intangible: 
La inversión intangible depende más de la dinámica de los actores que de un 
determinismo de la técnica material, y se apoya en la supremacía de los 
comportamientos humanos. 
De hecho, si la historia económica desde principios del siglo XIX ha mostrado 
cierto determinismo del progreso técnico en la dinámica económica hasta la 
segunda guerra mundial, cuando el inductor [progreso ⇒ progreso económico] 
era válido, ahora y desde hace ya algunos decenios, la situación ha cambiado. 
La eficacia de la inversión intangible depende de la calidad del pilotaje de los 
equipos (personas) y de la sincronización de las actividades. Cualquier acción 
de inversión intangible, conlleva por lo tanto efectos a largo plazo en términos de 
ingresos que pueden ser identificados mediante indicadores de creación de 
potencial en un tablero de conducción estratégica (Savall, 1979, 1984) creado 
en el marco de la teoría socioeconómica. Los efectos a corto plazo de la misma 
acción son registrados por los indicadores de "resultados inmediatos" en 
términos de gastos e ingresos del periodo actual. La originalidad del tablero de 
conducción estratégico reside en la identificación y cuantificación de las 
acciones de creación de potencial y de sus efectos (Savall, 1974, 1975, 1985, 
Savall, Zardet, 1987) Los indicadores ayudan a poner en evidencia los efectos de 
la inversión intangibles con la visión de tres horizontes: a muy corto plazo, a  
corto plazo y a más largo plazo. 
Otra herramienta de pilotaje es la balanza económica, herramienta de gestión 
provisional basada en pronósticos de conversión de los costos ocultos, en valor 
agregado debidamente justificados (véase cuadro 3) por numerosas 
experimentaciones llevadas a cabo por el ISEOR (Savall, Zardet, 1987, 1992).   
Una vez en la fase de implementación, caracterizada por el empleo efectivo de 
recursos, los resultados pueden revelarse ser bastante diferentes a los previstos a 
nivel del proyecto. Por consiguiente es indispensable vigilar la evolución de la 
inversión intangible en el transcurso del tiempo con objeto de mejorar y  
pilotaje y control de su implementación. Para ello disponemos de herramientas 
extracontables de cuantificación  y de pilotaje de la inversión intangible.  
 
Las herramientas del modelo socioeconómico,  plan de acciones prioritarias y 
contrato de actividad periódicamente negociable ayudan a desarrollar tres 
formas de sincronización, fuente esencial de la "eficaciencia" 
(eficacia+eficiencia)( Savall, Zardet, 1987, 2005a):  
-una sincronización horizontal y transversal entre las diferentes áreas de la 
empresa, desglosando los objetivos estratégicos a escala de grupos de individuos, 
- una sincronización vertical entre los diferentes niveles jerárquicos: negociación 
de programas de acción entre cada responsable y su superior jerárquico, 
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- una sincronización entre objetivos y medios: son las diferentes formas de 
sincronización las que diferencian el contrato de actividad periódicamente 
negociable de otros sistemas de participación en los beneficios, en los cuales el 
proceso de desglose de los objetivos se detiene  en el nivel superior de la  
jerarquía debido a la escasa solidez de la implementación estratégica. 
 Por ejemplo,  cuando se pone en funcionamiento una unidad industrial, el 
contrato de actividad periódicamente negociable constituye una herramienta de 
negociación que ayuda a aclarar el papel de cada persona, evitando las lagunas e 
imprecisiones de la organización que a menudo caracterizan los periodos de 
puesta en funcionamiento. Además, el contrato de actividad periódicamente 
negociable ayuda a aprovechar la poco frecuente oportunidad de cambio de 
hábitos propios a la fase de inicio para crear una organización estimulante  y 
reductora de disfuncionamientos. 
 
1.2 CONTABILIZACIÓN DE LA INVERSIÓN INTANGIBLE  
 
 Frente al crecimiento de  las inversiones intangibles, se puede constatar un 
atraso importante en las prácticas de contabilización lo que origina varios efectos 
perversos: 
 
-Los balances financieros están falseados por la ausencia de contabilización de 
los activos intangibles tales como la competencia y la experiencia (Triolaire, 
1994). Esta falta de contabilización tiene un impacto especialmente importante 
en caso de fusión, absorción o compra (Buono, Savall, 2007) puesto que los 
métodos de evaluación integran sólo parcialmente el patrimonio intangible y su 
rentabilidad a largo plazo. 
 
- la falta de contabilización de las inversiones intangibles falsea los cálculos de 
rentabilidad  (Marchesnay, 1993). 
 
La profunda y detenida observación científica realizada por los 450 
investigadores del ISEOR desde hace 33 años en 1 200 organizaciones (más de 
1500 diagnósticos de disfuncionamientos) en los que fueron involucradas más de 
110 000 personas, demuestra que por lo general las empresas sólo evalúan una 
pequeña parte de sus inversiones intangibles, excepto en tres puntos y 
únicamente cuando se trata  de grandes empresas: 
- lo que corresponde estrictamente a las definiciones contables de la inversión 
intangible: compra de patentes o de marcas,  
- lo que está directamente relacionado con el estudio y lanzamiento de nuevos 
productos : tiempo dedicado por las oficinas de estudio y de pruebas ; 
- la inversión en capacitación, directamente relacionada con la aplicación de una 
nueva tecnología, siempre y cuando esté especificada como tal en el presupuesto 
de formación. 
 
En las PyMES, la falta de medición y, por supuesto, de contabilización de la 
inversión intangible es aún más acentuada. 
Destaquemos que  a este nivel, la aplicación mecánica del principio de prudencia 
lleva a privilegiar las preocupaciones fiscales, referente al objetivo mítico de la 
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"fiel imagen" que prevalece en contabilidad. Así, la solución retenida en estos  
casos es la que obedece al objetivo de resultado neto más bajo. 
Para cada acción identificada a partir de los indicadores del tablero de 
conducción estratégica, se puede efectuar un recuento del tiempo dedicado y del 
número de personas que participaron en el proyecto. De la misma manera, el 
costo de la acción puede evaluarse en términos monetarios, basándose en : 
- el costo de compra para las adquisiciones de material 
- el costo de prestaciones externas   
- la contribución por hora al margen (o valor agregado) sobre los costos variables 
multiplicada por el tiempo ocupado (Savall, Zardet, 1987, 1992).  
 
En una empresa de la metalurgía por ejemplo, pudimos constatar que los tableros 
de pilotaje de gestión sólo  habían evaluado en 1.4 millones de francos franceses 
la inversión en 1994, suma correspondiente al presupuesto de formación 
mientras que una evaluación detallada arrojó un importe de 3.6 millones de 
francos equivalente a 660 000 euros 2007. Esta laguna  en la evaluación de las 
inversiones intangibles trajo como consecuencia registrar como gastos lo que 
correspondía en realidad a inversiones con impactos durante varios años sobre la 
rentabilidad de la empresa. Quienes tomaban las decisiones en la empresa 
disponían así de un sistema de información sesgado que acarrearon errores de 
gestión.  
 
La contabilización de la inversión intangible presenta varias ventajas para la 
empresa: 
- primeramente, el tiempo de los estudios y perfeccionamientos realizados por la 
propia empresa resulta mucho menos caro que los estudios facturados por una 
asesoría externa. Esta situación puede conllevar el mejoramiento de la estrategia 
de complementariedad entre aportes de saber hacer externos  y el trabajo de 
adaptación de la innovación llevado a cabo en la misma empresa; 
- en segundo lugar, el hecho de identificar claramente  las inversiones necesarias 
en términos de formación evita subestimar dichas necesidades. Tal 
subestimación podría acarrear una insuficiencia de acciones de formación y altos 
costos de disfuncionamientos al aplicar el procedimiento de producción tales 
como subproductividad, fallos de calidad, reacciones de rechazo por parte del 
personal.  
 
En resumen, hay dos condiciones esenciales para poder contabilizar la inversión 
intangible:  
 - la definición del contenido de la inversión intangible, definición que incluye et 
tipo de inversión y sobretodo la finalidad de la acción.  
- la reagrupación de las fuentes de información referentes al costo de inversión 
intangible, ya que la identificación de los elementos específicos de este costo 
requiere por parte de los jefes y mandos intermedios, unas prácticas homogéneas 
en su medición. 
 
El comité Jenkins de la AICPA ya formuló en 1994, recomendaciones para 
completar los estados financieros anuales tradicionales mediante datos 
cualitativos y cuantitativos que permitan evaluar tanto  las inversiones 
intangibles como sus impactos (Bazet, 1995 ; véase también Boisselier, 1993).  
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Estos dos tipos de inversión tangible e intangible que la práctica contable tiende 
a disociar, serían en realidad complementarios y abrirían mayores posibilidades 
de financiación bancaria, puesto que resultaría más fácil analizar la rentabilidad  
de los proyectos según este enfoque (Bonnet, 1995). Otra ventaja estriba en la 
evolución  de las relaciones con las partes interesadas ("stakeholders") (Savall, 
Zardet, 2005a) e interlocutores exteriores como banqueros o eventuales 
compradores de la empresa. 
 
Contabilizar la inversión intangible ( Savall , 1974, 1975, 1977, 1978, 1979, 
1981, Savall, Zardet, 1992) consiste en registrar los flujos de gastos de tal 
manera que por una parte los gastos cuyos efectos excedan la duración del 
ejercicio en curso, sean considerados inversiones intangibles, y que por otra 
parte, las actuaciones que afecten los movimientos de personal sean igualmente 
reflejados en los costos contabilizados. La clasificación de los gastos según su 
naturaleza obliga a identificar en diferentes cuentas los elementos relacionados 
con el reclutamiento, formación, integración del personal o cualquier otra acción 
de inversión intangible. Es así como una fracción de los sueldos de los mandos 
superiores y mandos intermedios registrados en la cuenta "gastos de personal "  
es imputable a estas funciones. 
Un método consiste en identificar los gastos imputables a la inversión intangible 
a medida que se van registrando los gastos. Este método es fácil de aplicar  para  
los sueldos del personal encargado únicamente del reclutamiento y de la 
capacitación (lo que es inhabitual en las empresas medianas o pequeñas) o en 
otros casos, mediante las respectivas facturas de honorarios y para determinados 
gastos específicos, relativos a acciones de reclutamiento, capacitación, estudios. 
En otros casos, la fracción de los sueldos de los mandos superiores o mandos 
intermedios parcialmente dedicados a efectuar esas acciones y la cuota  de 
insumos intermedios (energía, suministros) imputables a la inversión intangible 
es difícil de identificar directamente. No obstante el método socioeconómico de 
costos de actividades creado por el ISEOR y experimentado desde 1980, 
contribuye a superar esta dificultad. 
 
El concepto contable de inversión retiene cuatro criterios: propiedad, 
durabilidad, y umbral de significación, de modo que se requieren dos 
condiciones para que el concepto de inversión se justifique realmente. Por una 
parte, que sea posible medir el volumen y el costo de la inversión así como sus 
efectos; por otra parte, que un pilotaje eficaz garantice un grado suficiente de 
confiabilidad y autenticidad de dichas informaciones y que aumente el grado de 
probabilidad de los resultados previstos. El concepto de inversión que 
preconizamos adhiere más a un concepto económico que contable en el sentido 
estricto de la palabra contable. 
Cabe destacar que este reconocimiento contable de algunos gastos de inversión 
intangible que preconizamos no tiene ninguna incidencia en el plano fiscal lo que 
responde a una objeción a menudo formulada en contra de la contabilización de 
este tipo de inversión intangible. Así, la normativa contable conserva cierta 
autonomía con respecto al derecho fiscal, separando el resultado contable del 
resultado fiscal mediante las cuentas de gastos no incorporables en el resultado 
fiscal. Sería conveniente por consiguiente corregir el resultado contable para 
calcular el resultado fiscal como ya suele hacerse para ciertas provisiones y 
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amortizaciones. Cabe enfatizar en que la objeción basada en que la volatilidad 
de la inversión intangible requiere un análisis crítico en el caso de una 
evaluación de empresa, de la misma manera en que se requiere reprocesar los 
datos de ciertas cuentas "críticas" (como son ciertas deudas de clientes, las 
provisiones, los inventarios y los pendientes de fabricación), a la hora de 
proceder a la adquisición o fusión de empresas. 
 Existen otros dos métodos que recurren a la contabilidad analítica para la 
evaluación del costo de inversión. Por ejemplo, cuando un miembro del personal 
cesa su actividad y se va de la empresa, se puede calcular la parte residual no 
amortizada del costo de "inversión en potencial humano"(reclutamiento, 
capacitación, aprendizaje) como gasto enteramente imputable al ejercicio en 
curso. 
 La inversión neta en potencial humano o recursos humanos (IPH) del periodo es 
igual a: 
IPH = costo de reclutamiento y de capacitación menos regularización del costo 
de la rotación del personal menos amortización del costo de reclutamiento del 
periodo. 
 
Por ejemplo, el costo de capacitación y reclutamiento del personal del mes de 
junio es de 28 000€, 3 obreros y 1mando se fueron de la empresa ese mes (costos 
unitarios respectivos: 2000 € y 13 000€). La inversión en potencial humano total 
de la empresa que hay que amortizar al 30 de junio es de 154 000€ (tasa de 
amortización mensual: 2,5%). 
 
208 
79 

Inversión en potencial humano 
Gastos no incorporables correspondientes al potencial 
humano 

28 000  
28 000 

79 
 
208 

Gastos no incorporable correspondientes a potencial 
humano 
Inversión en el potencial humano 
(desinversión del periodo debido a salidas de personal)  

20 000 20 000 

681 
208 

Dotación de amortización 
Amortización de inversión en potencial humano 3 900 3 900 

 
Balance 

Inversión bruta                   +8 000  
Amortización                   -   3 900  
 

Cuenta de resultados 
Dotación de amortización            3 900 
 

Gastos no incorporables          8 000 
 

 
El segundo método consiste en establecer un balance  extra contable de las 
inversiones en potencial humano, retomando los mismos cálculos obtenidos 
según el primer método, pero sin incorporarlos al balance ni a la cuenta de 
resultados. 
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2. EVALUACIÓN DE CASOS DE INVERSIÓN INTANGIBLE   
 
Actualmente, el sistema económico y social presenta brechas y escapes enormes. 
La teoría socioeconómica de las organizaciones ha venido  demostrado desde 
hace 30 años la amplitud de la destrucción del valor agregado potencial o real : 
entre 15 000 y 50 000 euros por persona y al año según los resultados de los 
estudios de casos  realizados en  1 200 empresas y organizaciones representativas 
de 70 sectores de actividad, lo que corresponde a  un porcentaje de entre 45% y  
220% de la masa salarial, o sea  de 8 a 29 % de los costos de producción o en 
otros términos de 15 à 35% del valor agregado contable. 
 Estos resultados constituyen un rechazo de los fundamentos paradigmáticos e 
incluso ideológicos de los principios de la Escuela Clásica de la economía 
política así como de la Escuela Clásica de la organización y del management, 
que calificamos con el nombre de PARADIGMA DE LA SUMISIÓN DE LOS 
ACTORES  ( Savall, Zardet, 2005a). 
 
2.1 PARA UNA COMPLETITUD DE LA CONTABILIDAD: 
CUANTIFICAR  CONJUNTAMENTE LOS COSTOS VISIBLES Y LOS 
COSTOS OCULTOS  
 
 Una de las principales hipótesis de la teoría socioeconómica es que la inversión 
intangible tiene impactos durables  sobre el mejoramiento de los desempeños 
sociales y económicos de la empresa, siempre y cuando se evalúen 
simultáneamente: 
- los costos y desempeños visibles identificados en el plan contable 
- los costos y desempeños ocultos, ignorados (costos de oportunidad) o diluidos 
en el plan contable (exceso de gastos generados por los disfuncionamientos)  
 con objeto de obtener una representación más fiel o pertinente de la economía de 
la empresa o de la organización. 
 
Así, la inversión intangible puede definirse, en el marco de la teoría 
socioeconómica, como un conjunto de acciones que permiten  convertir un 
costo oculto  (situación de despilfarro de recursos) en inversión de 
mejoramiento (economía de recursos y  de tiempo)  y más tarde en 
mejoramiento de la eficacia económica  (mejores resultados financieros).  A 
este tipo de acción se la denomina socioeconómica. 
  
 Hemos creado y experimentado métodos de cálculo y herramientas de ayuda a la 
decisión que permiten evaluar simultáneamente los costos-desempeños visibles 
y ocultos. La balanza económica de un proyecto permite por un lado, aislar el 
costo de las acciones que hay que llevar a cabo  (aumento de costos visibles y 
reasignación de los costos ocultos) y de otro lado evaluar las incidencias de 
dichas acciones (aumento de los desempeños visibles y ocultos). El cuadro  2 
presenta el cálculo económico completo de la balanza económica de un proyecto 
de inversión material e intangible que evidencia que esta inversión, además de 
obtener desempeños cualitativos, se amortiza sólo en seis meses y medio 
ofreciendo una alta rentabilidad. 
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Cuadro 2: Balanza económica de la inversión  "decapado-fragua"  
(fuente: Bonnet , 1996) en euros 2007 

 
 COSTOS DESEMPEÑOS 

ANUALES 
COSTOS-

DESEMPEÑOS 
VISIBLES 

-compra de material de 
laboratorio        10 000 
- modificación de la 
instalación          7 000 

Repatriación de subcon-
tratación  para el trata-
miento de piezas largas 
                                5 000 

COSTOS-
DESEMPEÑOS 

OCULTOS 

 Tiempo dedicado  al 
pilotaje del  proyecto y 
a la capacitación de los 
operarios 
                           5 000 

-reducción del tiempo de 
espera (100h/año x 90€ 
de contribución por hora 
al margen sobre los 
costos variables  de la 
instalación)             9 000 
- reducción del consumo 
de sosa cáustica y de 
productos de tratamiento 
de                          19 000 
- Reducción de residuos   
                               5  000 
- Ahorros de energía 

5 000   
COSTOS Y 

DESEMPEÑOS 
CUALITATIVOS 

Y 
CUANTITATIVOS 

Necesidad de 
esclarecer la política de 
la fábrica en términos 
de autocontrol 

-espacios de desagües (6 
meses en lugar de 2) 
-mejoramiento de la cali-
dad del decapado 
-mayor responsabilidad 
por parte de los operarios 
sobre la calidad 
 

TOTAL 22 000 € 43 000 € 
 

BALANCE: reembolso de la inversión en  6,5 meses 
+ ventajas cualitativas estratégicas 

 
2.2 RESULTADOS DE CASOS PROFUNDIZADOS DE EVALUACIÓN 
DE LA RENTABILIDAD DE LA INVERSIÓN INTANGIBLE 
 
A partir de la base de datos exhaustiva del  ISEOR, hemos extraído  40 casos de 
empresas y organizaciones (véase cuadro 3; columnas B,C,D,E) en las cuales  el 
ISEOR condujo investigaciones-intervenciones (Savall, Zardet, 2004) de 
estrategias pro-activas endógenas (Savall, Zardet, 1995, 2005d). La 
metodología consistió en analizar primeramente los disfuncionamientos y 
evaluar las incidencias económicas en términos de costos ocultos (columnas P y 
Q), luego, en acompañar la empresa en la elaboración e implementación de un 
proyecto de innovación socioeconómica. Una evaluación realizada más tarde 
nos permitió cuantificar por una parte el importe de la inversión intangible 
realizada (columna J) y,  por otra parte, las ganancias de valor agregado 
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(columnas T y U) obtenidas gracias a la conversión de los costos ocultos de los 
disfuncionamientos; la tasa de rentabilidad global de la inversión intangible 
(columna W) que pudo así calcularse y la velocidad de recuperación de la 
inversión (columna Y).  Se distinguieron en la inversión intangible dos 
conceptos: la inversión exógena (columna G) correspondiente a las sumas 
pagadas a proveedores externos ( honorarios y gastos de desplazamiento de 
investigaciones-intervenciones, estudios, capacitación) y, la inversión endógena 
(columnas G,H,I) correspondiente al tiempo dedicado por el personal de la 
empresa para realizar las acciones de inversión intangible tales como 
participación en grupo de proyecto, estudios, realización de capacitaciones y 
manuales de formación, finalización de nuevos productos o nuevos servicios. La 
tasa de inversión intangible por persona aparece en la columna K.  
 
Estos datos están resumidos a continuación  en el cuadro 3. Los principales 
resultados significativos referentes a  la rentabilidad de la inversión intangible 
son los siguientes.  
Constatamos que el tamaño de la empresa (columna D) y la intensidad de la 
inversión intangible tienen una influencia positiva significativa sobre la tasa de 
rentabilidad de la inversión intangible y la velocidad de recuperación de la 
inversión. Así, en una  empresa de pequeño tamaño con elevada intensidad de 
inversión  intangible, la tasa de rentabilidad (columna W) es superior a  1500%, 
y el periodo de recuperación de la inversión (columna Y) es muy corto (entre 
1 mes y 1,5 mes). 
 
Cuadro 3 : Distribución de las 40 empresas según criterios de rentabilidad y 

periodo de recuperación de la inversión intangible (II) 
 

empresas empresas 
Tasa de 
rentabilidad de 
la II 

cantidad % de la 
muestra 

% acumulado Periodo de 
recuperacion 
de la II 

cantidad % de la 
muestra 

% 
acumulado 

210% al 980% 15 37,5% 37,5 % Menos de 1 
mes 

21 50% 50% 

1000% al 
1980% 

16 40% 77,5% Entre 1 y 2 
meses 

12 30% 80% 

2000% al 
3000% 

6 15% 92,5% Entre 2 y 3 
meses 

2 5% 85% 

3000% al 
4014% 

3 7,5% 100% Entre 4 y 6 
meses 

5 15% 100% 

Total 40 100% 100% Total 40 100% 100% 
 
 La inversión intangible se autofinancia. De hecho, la empresa no necesita 
recurrir a préstamos ni a la reasignación de los recursos que requiere el nivel de 
actividad actual para financiar dicha inversión. Las empresas estudiadas tiene por 
consiguiente la capacidad de absorber  la financiación de la inversión intangible 
dentro del límite del presupuesto del primer año de la realización de la inversión 
intangible gracias a la muy rápida conversión de los costos ocultos en valor 
agregado (columnas X e Y).La columna N señala la proporción de costos 
ocultos que viene a representar la inversión intangible (II/costos ocultos 
iniciales). El resultado oscila entre 1% y 6% (en 33 empresas sobre 40, o sea 
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82,5% de los casos). Este indicador demuestra que cualquier empresa tiene 
capacidad para autofinanciar el costo de inversión, tan sólo reciclando una 
pequeña proporción de su “reserva” de costos ocultos. 
En la columna O se refleja la tasa de aumento del nivel de valor agregado sobre 
costos variables inicial (columna T/columna R); este indicador señala el 
incremento de desempeño económico logrado con la inversión intangible. En 16 
empresas sobre los 40 casos, la ganancia anual oscila entre el 12% y 19%; en 9 
empresas, el incremento es del 20% al 25%; en 4 empresas, el incremento anual 
está entre 31% y 52%; 1 empresa alcanza el 100%; en las otras 10 empresas el 
aumento oscila entre 2% y 10%. 
 
La tasa de conversión de los costos ocultos en valor agregado lograda gracias a la 
inversión intangible depende de varios factores claves: 
-la intensidad de la energía de cambio, medida por la amortización promedia 
anual total de la empresa de la inversión intangible (II) (columna L) y la 
amortización anual por persona de la II(columna M), que se reparte entre la  
intensidad de la inversión endógena y la inversión exógena; la conversión de los 
costos ocultos es tanto más fuerte cuanto mayor energía de cambio hay en la 
empresa. 
- la duración de la realización de la inversión intangible (columna E): una 
inversión sostenida y repartida entre varios años beneficia de efectos 
multiplicadores;  
- el nivel de costos ocultos total anual de la empresa (columna P) y por 
persona (columna Q), que representa el nivel inicial del yacimiento de costos 
ocultos. 
 
Considerando que la inversión intangible permite incrementar la capacidad de 
producción de la empresa,  ésta debe ser capaz de vender en el mercado esta 
producción adicional, ya sea  a través de una mejor atención interactiva  hacia el 
mercado, ya sea por una mayor calidad de los bienes o servicios producidos. El 
nivel inicial de valor agregado sobre costos variables de la empresa (columna 
R) y de valor agregado por persona (columna S) constituye una medida de 
ello. El incremento de la capacidad de negociación con el entorno externo del 
valor producido está representado por el incremento del valor agregado o margen 
sobre los costos variables (columnas T y U). 
 
3. INTERPRETACIÓN Y PERSPECTIVAS 
 
El elevado nivel de costos ocultos de disfuncionamientos medido desde hace 
treinta años por los trabajos de investigación del ISEOR demuestra el límite y la 
vanidad de los poderes de decisión formales, anónimos, lejanos y por 
consiguiente, la capacidad de insumisión de los actores, que sea ésta voluntaria 
o involuntaria, así como su capacidad a la desincronización espontánea  por su  
adhesión casi universal del virus  "TFW" (Savall, Zardet, 2005a, 2006) (véase a 
continuación 3.1). 
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Cuadro 4 
IMPACTO DE LA INVERSIÓN INTANGIBLE (II) SOBRE EL INCREMENTO DEL DESEMPEÑO ECONÓMICO SUSTENTABLE
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G+I J/D J/F L/D L/P T/R P/D R/D T/D U/M T-J 12xL/
T

años k€ h k€ k€ k€ k€ k€ % % k€ k€ k€ k€ k€ k€ € % k€ meses
A B C D E F G H I J K L M N O P Q R S T U V W X Y
1 Administración Empleo DR 2003 126 2,5 5 133 370 13,7 146 1,16 29,3 0,23 1,22 10,5 2408 19,1 4510 35,8 471 3,74 37 1609 325 0,75

2 Adm. Empleo DRH 2002 47,6 2,5 5 163 444 17,3 180 3,79 36,0 0,76 3,28 10 1098 23,1 1704 35,8 170 3,58 38,94 473 -9,79 2,54

3 Adm. Empleo DRM 2002 73 2,5 5 196 540 21 217 2,98 43,4 0,60 2,01 19,8 2158 29,6 2612,8 35,8 517 7,08 38,94 1190 300 1,01

4 Banco 1985 181 1 3 57 5780 110 167 0,92 55,6 0,31 2,06 31 2700 14,9 5450 30,1 1690 9,34 19 3039 1523 0,39

5 Bollos P. 1984 112 1 3 75 2950 47,2 122 1,09 40,7 0,36 1,88 35 2164 19,3 4671 41,7 1635 14,60 16 4014 1513 0,30

6 Centro Financiero 1990 164 1 3 148 4165 77,1 225 1,37 75,0 0,46 2,44 24,9 3080 18,8 5977 36,4 1490 9,09 18,5 1986 1265 0,60

7 Correos (Centro R) 1990 174 2 4 157 4420 81,8 239 1,37 59,7 0,34 2,57 17,4 2320 13,3 6341 36,4 1105 6,35 18,5 1851 866 0,65

8 Correos (Centro W) 1990 89 1 3 80 2260 41,8 122 1,37 40,6 0,46 3,73 14,2 1090 12,2 3244 36,4 460 5,17 18,5 1133 338 1,06

9 Correos (zona piloto) 1990 650 2 4 585 16510 305 890 1,37 223 0,34 1,45 15,9 15350 23,6 23726 36,5 3772 5,80 18,5 1694 2882 0,71

10 Correos DRH 1990 22 1 3 20 559 10,3 30,3 1,38 10,1 0,46 3,75 23,7 270 12,3 802 36,5 190 8,64 18,5 1879 160 0,64

11 Correos Mercado. Producción 1990 23 1 3 21 584 10,8 31,8 1,38 10,6 0,46 4,91 12,9 216 9,39 808 35,1 104 4,52 18,5 981 72,2 1,22

12 Industria Armamento (1) 1990 1096 2 4 904 54600 1773 2677 2,44 669 0,61 2,11 2,50 31674 28,9 56115 51,2 1403 1,28 32,5 210 -1274 5,73

13 Industria Armam. (2) 1992 894 2 4 738 44500 1445 2183 2,44 546 0,61 2,11 2,78 25836 28,9 45773 51,2 1273 1,42 32,5 233 -910 5,14

14 Industria Armam. (3) 1992 1262 2 4 1041 62900 2042 3083 2,44 771 0,61 2,11 3,82 36471 28,9 64614 51,2 2470,5 1,96 32,5 320 -613 3,74

15 Industria electrónica 1982 104 2 4 20,7 1518 22,9 43,6 0,42 10,9 0,10 1,14 19 954 9,17 386 3,7 73,4 0,71 15,1 673 29,8 1,78

16 Industria Metalúrgíca 1980 800 1 3 9,88 904 6,89 16,8 0,02 5,59 0,01 2,99 100 187 0,23 38 0,0 38 0,05 7,62 680 21,2 1,77

17 Mutua seguros 2004 206 2 4 484 7450 369 853 4,14 213 1,04 4,09 3,19 5217 25,3 16278 79,0 519 2,52 49,5 243 -335 4,94

18 Oficina de Correos 1990 134 2 4 120 3403 63,0 183 1,37 45,7 0,34 3,49 19 1310 9,78 4883 36,4 930 6,94 18,5 2033 747 0,59

19 Vehículos de auxilio (1) 2000 88 2 4 104 3658 34,6 139 1,57 34,64 0,39 1,88 10,3 1839 20,9 2876 32,7 297 3,38 9,45 857 158 1,40

20 Vehículos de auxilio (2) 2000 66 2 4 78 2742 44 122 1,84 30,40 0,46 2,20 24,2 1383 21,0 3761 57,0 912 13,8 15,9 2998 790 0,40

21 Agencia de viajes 2005 14,6 1 3 11,5 341 8,18 19,7 1,35 6,56 0,45 2,78 20,4 236 16,2 636 43,6 130 8,90 24 1981 110 0,61

22 Bricolaje 2005 16,6 1 3 11,5 413 9,38 20,9 1,26 6,96 0,42 4,30 13,9 162 9,76 660 39,8 92 5,54 22,7 1322 71,1 0,91

23 Contador público 2004 3,6 1 3 11,5 177 9,74 21,2 5,90 7,08 1,97 5,40 20,6 131 36,4 344 95,6 71 19,7 55 1003 49,8 1,20

24 Ind. Batones de algodón 2004 27,7 1 3 11,5 412 14,4 25,9 0,94 8,64 0,31 1,60 11,8 539 19,5 1617 58,4 191 6,90 35 2211 165 0,54

25 Ind. Captadores 2004 23,3 1 3 11,5 549 15,4 26,9 1,15 8,96 0,38 5,74 10,4 156 6,70 1035 44,4 108 4,64 28 1206 81,1 1,00

26 Ind. Extrusión 2005 5,57 1 3 11,5 227 5,58 17,1 3,07 5,69 1,02 11,39 17,6 50 8,98 239 42,9 42 7,54 24,6 738 24,9 1,63

27 Ind. Órganos (música) 2005 11 1 3 11,5 289 6,85 18,3 1,67 6,12 0,56 3,17 25,3 193 17,5 506 46,0 128 11,6 23,7 2093 110 0,57

28 Industria cables 2005 9,5 1 3 11,5 225 9,45 21,0 2,21 6,98 0,74 8,52 8,88 82 8,63 687 72,3 61 6,42 42 874 40,1 1,37

29 Ingeníera informática 2004 10,6 1 3 11,5 280 10,1 21,6 2,05 7,19 0,68 2,97 25,5 242 22,9 664 62,9 169 16,0 36 2349 147 0,51

30 Materiales de construcción 2005 9 1 3 11,5 273 9,01 20,5 2,28 6,84 0,76 2,05 52,5 333 37,0 463 51,4 243 27 33 3555 222 0,34

31 Servicios informática 2004 5 1 3 11,5 201 7,24 18,7 3,75 6,25 1,25 3,70 32,3 169 33,8 300 60,0 97 19,4 36 1553 78,3 0,77

32 Sistema vigilancia 2004 3 1 3 11,5 170 6,63 18,1 6,04 6,04 2,01 20,14 7,49 30 10,0 227 75,7 17 5,67 39 281 -1,13 4,27

33 Despacho notaria B 1998 6 1 3 9,07 195 7,41 16,5 2,75 5,49 0,92 9,09 13 60,4 10,1 615 103 80 13,3 38 1456 63,5 0,82

34 Despacho notaría C 1998 15 1 3 9,07 230 8,97 18,0 1,20 6,01 0,40 4,01 5,01 150 10,0 979 65,3 49 3,27 39 815 31 1,47

35 Despacho notaría D 1998 9 1 3 9,07 195 9,95 19,0 2,11 6,34 0,70 6,82 15 93 10,3 607 67,4 91 10,1 51 1436 72 0,84

36 Despacho notaría E 1998 8 1 3 9,07 195 8,39 17,5 2,18 5,82 0,73 3,34 20 174 21,8 601 75,1 120 15,0 43 2066 103 0,58

37 Despacho notaría F 1998 9 1 3 9,07 195 7,80 16,9 1,87 5,62 0,62 4,81 7,86 117 13,0 565 62,8 44,4 4,93 40 790 27,5 1,52

38 Despacho notaría G 1998 20 1 3 9,07 255 7,91 17,0 0,85 5,66 0,28 3,88 7,47 146 7,30 1017 50,9 76 3,80 31 1343 59,0 0,89

39 Despacho notaría H 1998 7 1 3 9,07 183 7,69 16,8 2,39 5,59 0,80 7,76 15 72 10,3 460 65,7 69 9,86 42 1235 52,2 0,97

40 Despacho notaría N 1998 6 1 3 9,07 195 7,61 16,7 2,78 5,56 0,93 7,94 4,34 70 11,7 631 105 27,4 4,57 39 493 10,7 2,43
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Los desafíos del desarrollo de la inversión intangible se sitúan a la vez a nivel  
de:  
- la gestión, del control de gestión y del pilotaje estratégico de las empresas y 
organizaciones (nivel microeconómico) 
- la acción de las colectividades territoriales o profesionales, en el juego de la 
competencia interprofesional (nivel mesoeconómico) 
- las políticas nacionales de fomento a la inversión en el contexto de 
competitividad internacional (nivel macroeconómico)   
- la competencia mundial entre las diferentes regiones del mundo (Unión 
Europea, Alena, Mercosur…) (nivel megaeconómico). 
 
La temática de la inversión intangible es por lo tanto interesante a diferentes 
niveles, según la hipótesis de isomorfismo1 del valor agregado que planteamos. 
Como ejemplo podemos citar: 
- el valor agregado a escala del individuo en una empresa puede medirse a través 
de un autoanálisis del tiempo de trabajo para identificar el tiempo creador o al 
contrario, el tiempo destructor de valor agregado;  
- a escala de un equipo, un método  socioeconómico del costo de las actividades 
permite medir el tiempo; 
- a escala de la empresa, es lo mismo ; 
- a escala de una región intranacional, nacional, internacional o transnacional, el 
PIB (Producto Interior Bruto) evalúa su valor agregado. 
 
El valor agregado es así un marcador y analizador preponderante de la dinámica 
de las organizaciones y empresas. También se podría calcular la contribución 
por hora al margen (o valor agregado) sobre los costos variables2 a diferentes 
niveles: nacional, regional, sectorial, gracias a las estadísticas existentes sobre las 
horas trabajadas en cada uno de estos niveles. Este indicador constituye un 
barómetro sencillo del estado de salud y de la dinámica económica de los actores  
desde el nivel enanoscópico (individuo), micro… hasta el nivel megascópico 
(región del mundo).  
 
Este marcador posee dos funcionalidades, una estática y otra dinámica (Savall, 
Zardet, 1992, 1997, 2005c, 2006): 
- de una parte, la evaluación - o diagnóstico - del estado de  salud, es decir de la 
capacidad de supervivencia-desarrollo de una organización o un territorio.  
-de otra parte, una herramienta de pilotaje de las políticas de crecimiento y 
desarrollo económico de una empresa, organización, territorio más o menos 
amplio. 
 
3.1 ESTIMULACIÓN DE ESTRATEGIAS DE DIRECCIÓN Y DE 
GOBIERNO DE EMPRESAS 
 
A la vista de  los resultados presentados en la parte 2 de la presente ponencia , 
que destacan  el elevadísimo grado de rentabilidad durable de la inversión 

                                                           
1 Véase el nuevo programa científico del ISEOR de 2005 à 2015, sobre la “tetranormalización” con 
una red internacional multidisciplinaría de investigadores.  
2 Igual a : margen (o valor agregado) sobre los costos variables dividido por el número de horas 
previstas para producir el margen   
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intangible de innovación socio-económica , es legítimo preguntarse  por qué 
esta inversión intangible endógeno, fuente de ventajas competitivas y motor de 
estrategias pro activas de innovación de producto y desarrollo de mercado, es tan 
poco estimulada en las decisiones de la mayoría de las empresas, en las de 
actores económicos públicos y privados locales, nacionales, internacionales, así 
como en  las normas contables y financieras de reporte (reporting) interno y 
externo. 
Una de nuestras hipótesis explicativas es que los actores del juego económico y 
social, incluidas las partes interesadas, están condicionados por el paradigma 
que presupone la capacidad de sumisión de los actores de unos ante otros. Por 
esta razón, apartan de un “manotazo psicoanalítico” la idea  de tener que 
negociarlo todo, a todo momento, con todos los actores, para obtener desem-
peños. Esta actitud explicaría la falta de audacia en la renovación de los modelos 
y prácticas del management de las organizaciones y de las políticas económicas y 
sociales. 
 Una segunda hipótesis se fundamenta en la teoría del virus T.F.W que 
proponemos (Savall,Zardet, 2005a, 2006). Las grandes teorías de la escuela 
clásica del management y de la organización (Taylor - Fayol – Weber y sus 
discípulos afanosos) han convencido a los actores dominantes en todos los países 
del mundo, de lo bien justificado del paradigma de la sumisión, del cual  resultan  
los siguientes principios: 
- hiperespecialización de los puestos de trabajo  
- hiperespecialización de las funciones y órganos de la empresa  
- eficacia de dictar reglas racionales para realizar el trabajo y lograr desempño.  
 
De hecho, hemos demostrado que esos principios y reglas “racionales” no 
integran la realidad humana y social local, que los puestos de trabajo son 
despersonalizados y no tienen cuenta de la incapacidad de una organización para 
controlar, hacer cumplir o sancionar realmente a los actores « que se desvían  ». 
 Una tercera hipótesis complementaria se refiere a la democratización del 
entorno externo de las organizaciones, que ha creado una esquizofrenia entre 
los actores sometidos al pretendido funcionamiento jerárquico en la empresa ,  
que no logra concretizarse y  al juego de la democracia fuera de la empresa ( por 
lo menos en países con régimen democrático) : igualdad de ciudadanos en la vida 
política y en las urnas, presupuestos de alto nivel para seducir a los electores, 
multiplicar sondeos y campañas electorales. 
Las teorías de gestión y de management económicas y sociales nos parecen haber 
ignorado hasta hoy este fenómeno de esquizofrenia o cuando lo evocaban, no 
integraban todas las consecuencias en  un replanteamento fundamental de la 
teoría del virus T.F.W. 
 
3.2 EL FOMENTO DE LA INVERSIÓN INTANGIBLE  A TRAVÉS DE 
UNA MAYOR TRANSPARENCIA   
 
 La transparencia de la inversión intangible  está encaminada a activar las 
estrategias de la empresa, ya que aumenta las capacidades de diagnóstico de la 
empresa y mejora el proceso de elaboración de sus objetivos estratégicos y de su 
toma de decisión. Al carecer de tal transparencia, la asimilación de la inversión 
intangible a gastos de funcionamiento totalmente imputado al ejercicio en curso  
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lleva a sobreestimar los costos de producción durante los periodos en los que se 
hicieron los gastos y, al contrario, a subestimarlos durante los ejercicios 
siguientes. La principal consecuencia de tales prácticas es una peligrosa 
estrategia de precios falseados.  
 
La evaluación de los costos-desempeños ocultos mejora la calidad de la 
decisión. A menudo el cálculo de la inversión  basado únicamente en el criterio 
de costos-desempeños visibles lleva a renunciar a proyectos basados en criterios 
como el VAN (Valor actualizado neto)  Con frecuencia se da demasiada 
importancia a la inversión material comparada a la inversión intangible. Para 
evitar recortar el presupuesto de gastos del año en curso, la empresa hace falsas 
economías, por ejemplo en el campo de la capacitación; ahora bien, estas 
decisiones tienen un impacto negativo al originar muy altos costos de 
disfuncionamientos. Hemos demostrado que resulta más pertinente realizar 
inversiones intangibles adicionales para mejorar la tasa de rentabilidad de 
la inversión material (véase cuadro 2). El cuadro 4 ilustra el caso de una acción 
social en un barrio en la que el importe de la inversión fue ampliamente 
amortizado gracias a la reducción de los múltiples costos ocultos originados por 
las prácticas actuales de delincuentes (Savall, Bonnet, 1996). 
 

Cuadro 4: Ejemplo de balanza económica para una acción denominada 
“social” en un barrio 

 

Tipos de 
costos 

identificados 

Costos 
en 

euros 

Tipos de 
desempeños 

Evaluación 
cualitativa 

Evaluación 
cuantitativa 

Evaluación 
financiera 
en euros 

Animaciones 
durante el 
verano 

8 000 Reducción de 
robos y 
denuncias 

 -33 denuncias 
1h/denuncia por 
policía 
-35 robos 90 € 
en promedio 

 
 7 500 
 
 3 150 

  Disminución de 
la intervención 
de la policía 
nacional 

 2h/día menos, en 
2 meses, por  4 
policías 
480h x 25 € 

 
12 000 

  Disminución de 
robos dentro de 
los coches 

 20 robos menos 
125 €/robo 

  2 500 

  Disminución de 
robos en 
establecimientos 
escolares 

Menos robos de 
material 
pedagógico y 
equipamientos   

5 000 € en robos 
en lugar de  
11 500 € el año 
anterior 

  6 000 

  Disminución de 
deterioros del 
equipamiento de 
la comunidad  

Menos vidrios y 
puertas rotos 

10 
intervenciones  
  x 125 € 
/intervención 

  1 250 

  Disminución de 
la ociosidad en 
el barrio 

 

Menos 
enfermedades 
psicosomáticas 

20 consultas 
médicas a 20 €  
cada una + 
medicinas 

  400 

TOTAL 8 000    32 800 

SALDO POSITIVO DE 24 800 EUROS + EFECTOS CUALITATIVOS 
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3.3 CONTRIBUIR EN DAR MAYOR TRANSPARENCIA A LAS PARTES 
INTERESADAS 
 
Se mejora así de modo significativo el grado de transparencia  tanto ante los 
asalariados como ante los accionistas, completando los cálculos tradicionales de 
rentabilidad de inversión basándonos en criterios usuales con tres tipos de datos :  
- datos financieros sobre los costos y desempeños ocultos de la inversión; éstos 
incluyen principalmente la puesta en evidencia  tanto de la parte oculta de la 
inversión intangible como las expectativas de desempeños ocultos ;  
- datos cuantitativos parcialmente evaluados que permiten caracterizar mejor la 
creación de potencial generada por la inversión tales como el número de 
personas capacitadas en nuevas operaciones ,la reducción del número de quejas 
por parte de los clientes ; 
- datos cualitativos sobre las ventajas estratégicas logradas gracias a la 
inversión; 
 Este último aspecto puede ser apreciado en función. ya sea en términos de 
estrategia externa (adquisición de una nueva actividad por ejemplo), ya sea  en 
términos de ventajas internas (mayor flexibilidad de la organización por 
ejemplo). 
 
A nivel de la acción pública, un razonamiento similar ayuda a los organismos 
subvencionados por fondos públicos  a rendir verdaderas cuentas sobre su 
inversión intangible mediante una mejor contractualización de los aumentos de 
presupuestos, en contrapartida de un incremento de exigencias, mayor 
estimulación de los desempeños a corto y largo plazo de los organismos 
subvencionados.  
 
Conclusión 
 
 Los ingredientes de la inversión intangible corresponden a un mayor 
reconocimiento del potencial humano como factor de creación de valor 
agregado. Desarrollar la inversión intangible que hoy sabemos que es muy 
rentable, que constituye una ventaja competitiva para una empresa privada u 
organización pública, que es el motor de estrategias proactivas de incremento del 
poder adquisitivo y del bienestar social, significaría franquear el paso del 
abandono del paradigma de la sumisión por el paradigma de la 
contractualización del desempeño basado en la negociación entre actores, 
tanto en el entorno interno (management del personal) como en el entorno 
externo (partes interesadas, accionistas incluidos). Asignar más recursos a la 
inversión intangible en la decisión presupuestaria, complementando los rubros 
clásicos de la decisión de inversión de tipo material ( equipamientos, materias, 
productos), supone un reconocimiento por parte de quienes deciden que pueden 
obtener mucho más valor agregado a través de un funcionamiento contractual de 
la empresa,  de cara a los actores internos y externos, que a  través de la ilusoria 
sumisión de los actores a decisiones lejanas, a veces poco pertinentes y siempre 
con implementaciones mal organizadas 
La teoría socioeconómica de las organizaciones preconiza mecanismos de 
decisión fundamentados en lo que llamamos el aprendizaje organizacional 
deliberado, es decir un aprendizaje decidido al interior de una estrategia 
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proactiva como mecanismo de elaboración de desempeños y de generación de 
recursos endógenos.  
 Tal proceso permite ceteris paribus obtener resultados económicos más 
elevados, más sólidos y más sustentables.  
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