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Resumen
Las relaciones entre la empresa y sus stakeholders generan conocimiento, Capital Relacio-
nal, y crean valor a largo plazo, un valor de naturaleza intangible, que no es reconocido en los
balances de las empresas. Por ello, la comunicacién corporativa se convierte en un elemento
estratCgico de divulgacin del Capital Relacional, y en una pr ctica de comportamiento so-
cialmente responsable. Asi, usando la metodologia del andlisis de contenido se estudia si las
empresas est n suministrando informacin voluntaria sobre su Capital Relacional en la me-
moria anual. Los resultados evidencian que las empresas revelan informacion, siendo aquella
relacionada con la imagen de la empresa la mas divulgada.

Palabras clave: comunicacin corporativa, imagen corporativa, responsabilidad social,
andlisis de contenido, memoria, empresa.

Laburpena
Enpresaren eta haren stakeholders-en arteko harremanek ezagutza sortzen dute, Harreman
Kapitala, eta epe luzera, balio intangible bat, enpresen balantzeetan aintzat hartzen ez dena.
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Horregatik, komunikazio korporatiboa Harreman Kapitala zabaltzeko elementu estrategikoa
da, eta gizartearekin erantzukizunez jokatzeko praktika bat. Horrela, edukien analisirako me-
todologia erabilita aztertu da enpresek Harreman Kapitalari buruzko borondatezko iforma-
zioa ematen ote duten urteroko memorietan. Emaitzek agerian utzi dute enpresek informa-
zioa ezagutarazten dutela, eta enpresaren irudiarekin zerikusia duena dela zalbaduena.

Gako-hitzak: komunikazio korporatiboa, irudi korporatiboa, gizarte erantzukizuna, edu-
kien analisia, memoria, enpresa.

Abstract
Relationships between company and its stakeholders generate knowledge, Relational Capital
and create long-term value. These are an intangible value that is not recognized in the balance
sheets of companies. Therefore, corporate communications becomes a strategic element of
Relational Capital disclosure and a practice of socially responsible behavior. By using con-
tent analysis methodology we examine whether companies are providing voluntary informa-
tion on their Relational Capital in the annual report. The results show that companies disclose
information which is related to the company’s image is the most report.

Keywords: corporate communication, corporate image, social responsibility, content
analysis, report, company.
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0. Introduccion

El desarrollo tecnolgi co experimentado en las 1 timas dC¢adas ha dado lugar a una
econom a basada en el conocimiento, intensiva en tecnolog a y en constante cambio,
que requiere mayores niveles de innovacin y de gestin del conocimiento, es m s,
el conocimiento se ha convertido en el motor del crecimiento econémico (Banegas,
2006; Gargallo y Pérez, 2009; Murelaga, 2005) y en el principal activo de las em-
presas (Bueno, Salmador y Merino, 2008; Grant, 1996; Nonaha y Von Krogh, 2009),
cuyos or genes pueden encontrarse en las personas, la organizacin y en el mercado
o0 entorno socioeconémico, configurando lo que se denomina Capital Intelectual.

As pues, el Capital Intelectual est formado por el conocimiento que aportan las
personas y que se refleja en las competencias, talento y experiencia de éstas, capital
humano; por el conocimiento que aporta la organizacion, y que se encuentra incor-
porado en los procesos, sistemas, rutinas organizativas, cultura y estilo de direccin,
capital estructural, y; el conocimiento obtenido de las relaciones derivadas del mer-
cado o del entorno, en concreto, de los agentes socioeconm icos que lo componen,
capital relacional, y donde la organizacin lleva a cabo sus actividades productivas
de manera responsable (Bueno, Salmador y Merino, 2008; Gutiérrez, 2010), contri-
buyendo al desarrollo sostenible.

Son, por tanto, valores intangibles que posibilitan a la empresa la capacidad de
crear, compartir y gestionar los conocimientos (Bueno, Salmador y Merino, 2008;
Canel y Garcia, 2013) que fundamentardn la generacién de ventajas competitivas
sostenibles, siempre y cuando, las empresas satisfagan las necesidades de sus stake-
holders. Para ello, es necesario que la empresa mantenga un didlogo abierto y fluido
que permita satisfacer dichas necesidades. Ese didlogo aportara conocimiento al pro-
porcionar informacin sobre necesidades y requerimientos de las partes interesadas,
aumentando con ello la satisfaccin, el compromiso y la involucracin de los cola-
boradores (Gutiérrez y Sddaba, 2010) y, por tanto, creard valor, un valor cuyo origen
se encuentra en las relaciones empresa-stakeholders, Capital Relacional (Gutiérrez,
2010) y generard beneficios futuros.

En cualquier caso, para que exista una ventaja competitiva, las empresas deben
identificar, medir, valorar y comunicar su Capital Relacional, con la finalidad de que
se conozcan esos intangibles que crear valor en la empresa (Villafafie, 2009). Sin
embargo, el actual sistema de informacion contable no refleja todo lo que sucede en
la empresa, puesto que no es capaz de capturar los factores claves de valor a largo
plazo (Means y Schneider, 2000; Bontis, 2003), debido a las dificultades que plantea
su reconocimiento, medicién y valoracion (Abeysekera, 2007; Beattie, 2005). Ello
implica una pérdida de utilidad de la informacién suministrada (DiPiazza y Eccles,
2002; Healy y Palepu, 2001; PWC, 2007). Fruto de ello son las diferencias entre el
valor real de las empresas (valor mercado) y el valor obtenido aplicando las norma-
tivas reguladoras (valor contable) existentes (Canel y Garcia, 2013; Segui-Mas y
Server Izquierdo, 2010).

Esta situacion estd influyendo en el proceso de comunicacién corporativo de las
empresas, y es necesario que las empresas ofrezcan a sus stakeholders informacin
mads alld de la establecida por la legislaciéon mercantil (Bonsén y Escobar, 2004:
1065). Por eso, la estrategia de comunicacén de las empresas va encaminada a
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suministrar informacin voluntaria acerca de los intangibles que crean valor en la
empresa de manera sostenible, ante la necesidad de una m s completa y transparente
informacién (Garcia Perdiguero, 2003; Upton, 2001), siendo la memoria anual el prin-
cipal medio de comunicacién corporativo de las empresas para tal fin ICAC, 2002: 165).

En este contexto, Pava y Krausz (1997) sostienen que la comunicacién de infor-
macin voluntaria es una pr ctica de comportamiento socialmente responsable por
parte de las empresas. Las empresas socialmente responsables son las que mayor
cantidad de informacién divulgan (Gelb y Strawser, 2001). Por tanto, la revelacion
voluntaria de informacin del Capital Relacional por parte de las empresas, se pude
considerar como una estrategia comunicativa en aras a que las empresas sean social-
mente responsables ante sus stakeholders.

En este sentido, con este trabajo se pretende estudiar cudl es la cantidad de infor-
macin voluntaria sobre el Capital Relacional de las empresas espaol as incluidas
en el IBEX 35 respecto a su Capital Relacional asi como, la evolucién sufrida en los
niveles de informacién suministrados durante los afios objeto de estudio, como via
para ser socialmente responsables ante sus stakeholders.

Para la consecucién de tal objetivo, se han planteado las siguientes preguntas
de investigaci n:

- ACu lesellacantidad de informacin suministrada por las empresas?

- ACu leslaevolucin sufrida a lo largo de cinco aos en el nivel de in-
formacin s uministrado por las empresas?

- AExisten patrones comunes de comportamiento entre las empresas de los
distintos sectores industriales?

As , y utilizando la metodolog a del an lisis de contenido, se ha creado un ndice de
divulgacin del Capital Relacional y cinco sub ndices, correspondientes a las cate-
gorias del mismo, para cuantificar la cantidad de informacién suministrada.

Con este estudio se pretende aportar evidencia de cu 1 es la estrategia de comu-
nicacién seguida por las grandes empresas espafolas, aquellas incluidas en el IBEX
35, respecto a los intangibles derivados de las relaciones empresa- stakeholders.

Tras este apartado introductorio, este trabajo se estructura a lo largo de seis apar-
tados. En el siguiente apartado, se establece el marco tedrico. A continuacién, se de-
sarrolla la metodologiaia empleada y el disefio de la investigacion. Posteriormente,
se realiza el andlisis de los datos y los resultados obtenidos. Para finalizar el trabajo,
se exponen las conclusiones del mismo.

1. Marco teérico

1.2. Estrategia de comunicaci n corporativa del Capital Relacional

El Capital Relacional es el valor que tiene para una empresa las relaciones, internas y
externas, que mantiene todos los stakeholders, es decir, es el valor que se crea como

consecuencia del conocimiento generado por la empresa y que tiene su origen en las
relaciones financieras, relaciones con clientes, relaciones con socios del negocio y de
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otro tipo de relaciones, as como, el valor generado como consecuencia de la imagen
de la empresa, la marca y los canales de distribucion. (Abeysekera y Guthrie, 2005;
Li, Pike y Haniffa, 2008; Steenkamp, 2007); valores intangibles que son fuente de
riqueza y de ventajas competitivas.

Sin embargo, su valor se mantiene oculto y no es reconocido en los balances de
las empresas (Lev, 2003). Esta falta de reconocimiento se debe al incumplimiento
de los criterios de reconocimiento y medicin, establecidos por los organismos con-
tables (ICAC, 2002; PGC, 2007). Por este motivo existe un gap entre el valor de la
empresa y el valor que de B3ta tienen en el mercado los stakeholders (Canel y Garcia,
2013). Por eso, las empresas estdn interesadas en ofrecer informacién voluntaria
(Bonsén y Escobar, 2004) con la finalidad de reducir tales diferencias.

Desde un punto de vista ter ico, los motivos por los cuales las empresas suminis-
tran voluntariamente informacin del Capital Relacional pueden ser explicados des-
de la pt ica de la Teor’a de los Stakeholders (Donaldson y Preston, 1995; Freeman,
1984) y de la Teor’a de Recursos y Capacidades (Penrose, 1959).

Bajo los postulados de la Teor’a de los Stakeholders, el Xito y supervivencia a
largo plazo de la empresa se encuentra sometida a la aprobacin de sus grupos de
interés (Gray, Kouhy y Lavers, 1995). En este sentido, la estrategia de comunicacion
llevada a cabo por la empresa juega un papel fundamental, al permitir armonizar y
coordinar intereses y objetivos entre la empresa y sus stakeholders (Garcia Perdi-
guero, 2003; Gutiérrez y Sddaba, 2010), ofreciendo una informacién més adecuada
y ajustada a las necesidades y objetivos de todos los grupos, mejorando la confianza
y las relaciones con clientes, proveedores, empleados, gobierno y, en general, con
todos los stakeholders. Esa confianza que depositan los stakeholders en la empresa
va a estar ntimamente relacionada con la credibilidad de la informacin suminis-
trada (Garcia Perdiguero, 2003). Como consecuencia, la respuesta de la empresa va
encaminada a suministrar informacin voluntaria, aquella informacin suministrada
por encima de los requerimientos legales (Larrdn y Garcia-Meca, 2004). Abeysekera
y Guthrie (2005) sostienen que a la empresa le interesa suministrar a sus grupos de
interés informacion voluntaria con el fin de aumentar el valor percibido de la misma,
en concreto, de su Capital Relacional.

Por otro lado, desde la perspectiva de la Teor’a de Recursos y Capacidades, el
Xito y supervivencia de la empresa dependen en gran medida de los intangibles que
posee, por eso, las empresas tienen incentivos para comunicar sus intangibles ya
que son una fuente de ventaja competitiva (Li et al., 2008; Rodriguez Pérez, 2004).
Por eso, las empresas pueden estar interesadas en informar de manera voluntaria
sobre su Capital Relacidnal, identificando, asi, sus fuentes de ventaja competitiva
(Sonnier, 2008) y proyectando la imagen de la empresa a través de aquellos valores
de naturaleza intangible que la identifican frente a sus competidores (Losada-Diaz,
2002; De Lara Bueno, 2003; Sanchez Fernandez de Valderrama, 2004). Por ende, se
puede significar que la comunicacién voluntaria corporativa se ha convertido en una
herramienta estratégica para las empresas, y de mejora de su reputacién (Gutiérrez
y Séadaba, 2010).

En este sentido, la estrategia de comunicacin llevada a cabo por la empresa se
convierte en la pieza clave que alimenta, fomenta y proyecta la reputacin corporati-
va de la empresa (Casado, Méndiz y Peldez, 2013), y es crucial para que las empresas

Zer 18-35 (2013), pp. 191-213 195



Francisca TEJEDO ROMERO

logren unas relaciones armoniosas con su entorno (Gutiérrez, 2010; Xifra, 2005) en
aras a ser socialmente responsable con sus stakeholders. Y por tanto, se suscribe la
tesis de Gelb y Strawser (2001) que, las empresas que actian de manera socialmente
responsable son las que est n dispuestas a dar mayor informacin voluntaria sobre
sus actividades.

1.2. Informaci n del Capital Relacional

La mayor a de estudios que han intentado estudiar la cantidad de informacin volun-
taria revelada por las empresas han empleado la metodolog a del an lisis de conte-
nido. Sin embargo, al ser de cardcter voluntario, no existe una normativa que regule
qué informacion debe suministrar la empresa al respecto. Y la dificultad que plantea
el hecho de identificarlos y definirlos con precisién, ha dado lugar a que no se haya
normalizado ningiin marco conceptual para poder codificar la informacién relacio-
nada con el Capital Relacional.

Si bien, para no caer en la falta de fiabilidad que lleva asociado el andlisis de
contenido por la ausencia de definiciones y el nivel de detalle de los elementos intan-
gibles que se deben incluir (Steenkamp, 2007), a continuacion, se configura el marco
conceptual relativo al Capital Relacional que consideramos.

Tabla 1. Marco conceptual del Capital Relacional.

Capital Relacional: es el valor que se crea como consecuencia de las re-
laciones financieras, relaciones con clientes, relaciones con socios del
negocio y de otro tipo de relaciones, asi como el valor generado como
consecuencia de la imagen de la empresa, la marca y los canales de
distribucion.

Categorias Relaciones financieras

Clientes

Socios del negocio

Otras relaciones de la empresa

Imagen de la empresa

Marcas

Canales de Distribucion

Fuente: Elaboraci—n propia basada en Abeysekera y Guthrie (2005) y
Steenkamp (2007).

As , las relaciones financieras es el valor intangible que tiene la empresa derivado
de su relacién con inversores, bancos y/u otros financiadores (Abeysekera y Guthrie,
2005; Steenkamp, 2007). Estas relaciones son un activo, ya que pueden proporcionar
a la empresa un apoyo financiero cuando sea necesario (Brooking, 1997).

Las relaciones con clientes son esenciales para la empresa puesto que el valor de
sus clientes son un activo muy importante, o el m s importante, al tener una relacin
directa con los resultados de la empresa y la supervivencia de ésta a largo plazo. Ese
valor intangible procede de los clientes m s relevantes, la lealtad y satisfaccin, y de
aquellos servicios de apoyo a los clientes:
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- Nombre de clientes relevantes: se trata de aquellos clientes que realmen-
te estdn proporcionando o proporcionan una ventaja competitiva para la
empresa (Li et al., 2008; Steenkamp, 2007).

- Lealtad de clientes: es el grado de relacin continuada y estable de los
clientes con la empresa, que se concreta en una repeticion de la compra.
Por ejemplo, informacién relativa la antigiiedad de clientes, edad media
de clientes, tasa de rotacin de clientes, frecuencia de ventas repetidas
(Lietal., 2008), etc.

- Satisfacci—ndel cliente: es la percepcion que el cliente tiene sobre la efi-
cacia de la empresa en su actividad comercial, derivada del conocimien-
to de sus necesidades y de su nivel de respuesta (Abeysekera y Guthrie,
2005; Li et al., 2008; Steenkamp, 2007).

- Servicios y apoyo a clientes: son aquellos procesos 0 mecanismos a tra-
v3 de los cuales la empresa obtiene informacin relevante de las ne-
cesidades y deseos de sus clientes, los interpreta y acta en consecuen-
cia. Pe.: programas de atencion al cliente, programas de fidelizacién de
clientes, y diversas actividades e indicadores que mejoren las relaciones
con los clientes, tales como las entregas a tiempo, la conveniencia de de-
volucién de mercancias, soporte postventa, mecanismos de aprendizaje
sobre clientes, etc.

- En cuanto a los socios del negocio es el valor que representa para la em-
presa las relaciones que mantiene con los principales agentes vinculados
con su negocio, por tanto, ese valor intangible se obtiene de la colabora-
cin ¢ on otras empresas y de los acuerdos de franquicia y licencia:

- Colaboraci—ncon empresas: es la asociacin de una empresa con otra
(Brooking, 1997) para la produccién o creacion de productos o servi-
cios, mejorando la eficacia y la eficiencia. La capacidad para colaborar
mads facilmente genera una ventaja, ya que permite a los socios ejer-
cer una oportunidad de negocio. (Abeysekera y Guthrie, 2005; Li et al.,
2008; Steenkamp, 2007).

- Acuerdos de franquicia: es una licencia contractual concedida por una
persona, el franquiciador, a otra, el franquiciado, que permite al franqui-
ciado ejercer un negocio usando un nombre especifico que pertenece a
la empresa franquiciadora. (Abeysekera y Guthrie, 2005; Li et al., 2008;
Steenkamp, 2007) y puede generar beneficios futuros.

- Acuerdos de licencia: otorgan a las partes el derecho a vender productos,
servicios o tecnologia a otras partes (Abeysekera y Guthrie, 2005; Li et
al., 2008; Steenkamp, 2007), obteniendo ventajas competitivas respecto
a a sus competidores.

Por Itimo, pero no menos importante, otras relaciones de la empresa que se refiere
al valor que representa para la empresa las relaciones que mantiene con el resto de
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agentes que act an en su entorno, no comentadas anteriormente, y que gracias a ellas
la empresa obtienes beneficios econémicos en un futuro. Nos estamos refiriendo a las:

- Relaciones con proveedores: las relaciones con los diferentes suminis-
tradores de recursos necesarios para el proceso de negocio (CIC, 2003;
Liet al., 2008).

- Relaciones con las administraciones pbl icas: aquellas relaciones insti-
tucionales con la administracion para promover con objetividad los inte-
reses generales de la sociedad (CIC, 2003).

- Relaciones con centros de investigaci—n las colaboraciones que man-
tiene la empresa con asociaciones cientificas o instituciones (p.e.: uni-
versidad, escuelas, centros de investigacion) con fines de investigacion
y desarrollo.

- Relaciones con los medios de comunicaci—n relaciones encaminadas a
gestionar la comunicacin fuera de la empresa y mantener una imagen
positiva. Estas relaciones implican que se popularicen los éxitos de la
empresa y se minimicen los fallos (CIC, 2003).

- Relaciones con otros grupos de inter3: las relaciones entre la empresa
y las partes interesadas que no pueden ser cubiertas por las relaciones
anteriormente descritas (Li et al., 2008).

Por otro lado, la imagen hace referencia a la evaluacin o la percepcin de una
empresa por sus stakeholders, en términos de su efecto, estima y conocimiento. Por
tanto, la empresa deber llevar a cabo una serie de actividades y acciones encamina-
das a posicionarse en un nivel superior respecto a sus competidores, incrementando
la percepcién/imagen que se tiene de ella. Esa percepcion genera un valor intangible
por medio del nombre de la empresa, de contratos favorables, de la realizacin de
acciones de proteccin del medioambiente, de actividades de patrocinio y mecenaz-
go y de actuaciones relacionadas con la responsabilidad social y con el gobierno
corporativo de la empresa:

- Nombre de la empresa: tiene una gran significacién en el mercado por-
que de su posicionamiento depende la venta de productos y servicios a
los clientes, la repetitividad y respetabilidad del negocio y el manteni-
miento de una posicién favorable en el mercado. Asi, es bueno infor-
mar sobre los premios y galardones otorgados a la empresa que recono-
cen la labor desempefiada por la misma (Abeysekera y Guthrie, 2005;
Steenkamp, 2007).

- Contratos favorables: son aquellos que ha conseguido la empresa debi-
do a la posicion especial o privilegiada que ocupa en el mercado (Abey-
sekera y Guthrie, 2005; Steenkamp, 2007). Por ejemplo, una reduccién
de precios en publicidad, debido al poder adquisitivo de los que m s
gastan en publicidad (Brooking, 1997).
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- Medidas de protecci—ndel medioambiente: actividades encaminadas a
conservar el medioambiente y promocién de iniciativas ecoldgicas. Por
eso, a la empresa le interesa tener cédigos y certificaciones medioam-
bientales, ya que aumenta la percepcin que pueden tener los stakehol-
ders de ella.

- Patrocinio y mecenazgo: estas acciones propician la proyeccin de la
imagen de la empresa como una institucin responsable y consciente de
su rol dentro de la sociedad.

- Responsabilidad social: son aquellas actividades llevadas a cabo por la
empresa con los diferentes stakeholders orientadas a la aceptacin de un
compromiso y responsabilidad de la empresa con la sociedad.

- Gobierno de la empresa: existencia de normas y recomendaciones
orientadas al cumplimiento de mejores précticas en el gobierno de la
empresa, encaminados a una mayor transparencia informativa, lealtad
y eficiencia.

En cuanto a las marcas, son poderosos recordatorios a los clientes para comprar los
productos y servicios de una empresa con preferencia a otra. Las empresas actian
sobre los clientes, modifican y modelan su conducta en relacién con la compra de
sus productos y servicios. Las marcas distinguen e identifican los productos, ayudan
a fomentar la imagen de la empresa (Huertas y Xifra, 2009). Por tanto, a las empre-
sas les interesa dar a conocer las marcas, submarcas, gama de productos y nombre
de servicios, premios de productos, estrategia y actividades para crear marca, etc.
(Abeysekera y Guthrie, 2005; Li et al., 2008; Steenkamp, 2007), ya que son fuentes
de ventaja competitiva.

Los canales de distribuci—nson los mecanismos necesarios para obtener los pro-
ductos y servicios en el mercado, que utiliza la empresa en su relacin comercial
con los clientes. Son uno de los elementos clave para crear valor en la mayoria de
las empresas. Por tanto, la empresa estd interesada en dar a conocer informacién
relativa a la cadena de suministros, desarrollo de nuevas tiendas, venta en | nea,
sistemas de entrega, marketing y publicidad, estrategias y actividades de promocin,
informacion sobre el catdlogo de productos, etc. (Abeysekera y Guthrie, 2005; Li et
al., 2008; Steenkamp, 2007).

En este sentido, nuestro trabajo pretende dar a conocer si las grandes empresas
espa olas est n suministrando informaci n voluntaria respecto a su Capital Rela-
cional, en concreto y, de manera m s detallada de los elementos intangibles que
acabamos de sefalar. Si bien, a la hora de emitir las empresas emplean una varie-
dad de recursos y medios, canales publicos (memoria anual, prensa especializada,
folletos informativos, etc.) y privados (reuniones con directivos, presentaciones,
conversaciones telefénicas, etc.), dependiendo del acceso a los mismos (Garcia-
Meca, 2003: 113).

Sin embargo, la memoria anual ha asumido un papel hegemni co en la comuni-
cacion corporativa de rendicion de cuentas (Palencia-Lefler, 2008), y es la via que
mds han utilizado las empresas para suministrar informacién de cardcter voluntario.
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Este medio es el m s relevante, principalmente, por dos razones: en primer lugar, la
empresa tiene el control editorial sobre el documento (excepto para los estados con-
tables auditados) y, en segundo lugar, es el documento m s ampliamente distribuido
por la empresa (Campbell, 2000).

2. Metodologia y disefio de la investigacion

Para alcanzar el objetivo principal del estudio planteado en la introduccién de este
trabajo, se ha empleado la metodologia del andlisis de contenido (Capriotti, 2007;
Igartua y Humanes, 2004). Guthrie y Abeysekera (2006) consideran que el anélisis
de contenido es una técnica de recogida de datos que trata de codificar informacién
cualitativa y cuantitativa en categorias predefinidas con el fin de obtener unos patro-
nes de presentacion de informacion.

Para garantizar la fiabilidad del andlisis de contenido se han considerado las indi-
caciones de Guthrie, Petty, Yongvanich y Ricceri (2004) que consideran que, para el
caso de un unico codificador si éste ha sido objeto de un periodo suficiente de forma-
cion y las decisiones de codificacion han llegado a un nivel aceptable en la muestra
piloto realizada, se puede probar la fiabilidad en el proceso de depuracion de los
datos. Asi, inicialmente, dos investigadores analizaron 10 memorias anuales en una
muestra piloto y compararon estadisticamente la coherencia de sus codificaciones
usando el alfa de Krippendorff.

El valor del alfa de Krippendorff en este estudio fue de 0.834, que sugiere un
grado de acuerdo sobre el nivel minimo del 80% establecido por Krippendorff
(2004). No obstante, para suplir la falta de transparencia en la codificacién de los
datos (Beattie y Thomson, 2007), se han llevado a cabo las etapas que se desarro-
Ilan a continuacidn.

2.1. Periodo de estudio

El periodo elegido abarca 5 afios, desde el 2004 al 2008 (ambos inclusive). Esta elec-
cién viene motivada tras la aprobacion en Espafa de la ley 26/2003, de 17 de julio,
de transparencia informativa, que regula a todas las sociedades emisoras de valores
e instrumentos financieros admitidos a cotizacion, donde se recoge, en el apartado
2 del art culo 117, que dichas sociedades deben disponer de una p gina web para
difundir informacion, lo que facilita el acceso, a partir de 2004, a los documentos
analizados de forma mds facil y accesible. Dejdndose para posteriores trabajos el
periodo 2008-2012, a raiz de una serie de fusiones de empresas que hubieran distor-
sionado la serie de datos.

2.2. Definicién de la poblacion y eleccion de la muestra
Las empresas cotizadas en el mercado continuo espa ol que estuviesen incluidas
en el indice bursétil del IBEX 35 durante el periodo 2004-2008 constituyen la

poblaci n de partida, al ser estas m s susceptibles de una mayor transparencia
informativa. Ademds, representan el 30% del total de empresas cotizadas y mads
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del 95% de la capitalizacion total de la bolsa espafiola (Capriotti, 2007; Moreno y
Capriotti, 20006).

Se opta por un disefio de la muestra dirigido o no probabilistico (Hernandez,
Fernandez y Baptista, 2006), considerando las empresas incluidas en el indice en
el 2008 y manteniéndolas fijas durante el resto de afios, hasta el 2004. La muestra
queda configurada por 23 empresas, lo que representa un 65,7% de la poblacién
de partida. Ademds, se encuentran caracterizados todos los sectores industriales
(ver tabla 2).

Tabla 2. Porcentaje de participacion de los sectores.

Poblacion inicial Muestra final
Sectores Empresas | Porcentaje Empresas Porcentaje
Bienes de consumo 2 571% 1 4,35%
Materiales basicos/ 11 31,43% 6 26,09%
Industria y construccion
Petréleo y energia 8 22,86% 7 30,43%
Servicios de consumo 3 8,57% 2 8,70%
Servicios financieros e 9 25,71% 5 21,74%
inmobiliarios
Tecnologia y 2 571% 2 8,70%
telecomunicaciones
TOTAL 35 100% 23 100%

Fuente: Elaboraci—n popia.

2.3. Seleccion y definicion de las unidades de analisis

La seleccin de las unidades de an lisis m s adecuadas es una cuestin importante
en la recopilacion de datos, ya que se pretende codificar informacion en distintas
categorias. Debe quedar claro qué datos se analizan, de qué manera se definen y de
qué documentos se extraen.

As ,las unidades de muestreo han sido las memorias anuales (Gutiérrez y Sa-
daba, 2010), las de registro son la presencia o ausencia de informacién (Igartua
y Humanes, 2004) y las unidades contexto se ha analizado la informaci n a nivel
de frase.

2.4. Adopcion de un marco para clasificar la informacion
Para la codificacion de los datos se ha seguido el marco establecido en el apar-
tado 1.2 de este trabajo. Asi, se utiliza un modelo donde el Capital Relacional se

compone de una serie de categorias y de elementos intangibles especificos (ver
tabla 3).
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Tabla 3. Categorias y elementos intangibles del Capital Relacional.

Capital Relacional

1. RELACIONES FINANCIERAS
2. MARCAS

CLIENTES:

3. Nombre de clientes relevantes
4. Lealtad de clientes

5. Satisfaccion del cliente.

6. Servicios y apoyo a clientes

IMAGEN DE LA EMPRESA:

7. Nombre de la empresa.

8. Contratos favorables

9. Medidas de proteccion del medioambiente
10. Patrocinio y mecenazgo

11. Responsabilidad social.

12. Gobierno de la empresa

SOCIOS DEL NEGOCIO:

13. Colaboracién con empresas
14. Acuerdos de franquicia
15. Acuerdos de licencia

OTRAS RELACIONES DE LA EMPRESA:

16. Relaciones con proveedores

17. Relaciones con las administraciones publicas
18. Relaciones con centros de investigacion.

19. Relaciones con los medios de comunicacion
20. Relaciones con otros grupos de interés

21. CANALES DE DISTRIBUCION

Fuente: Elaboraci—n popia.

De tal manera que el Capital Relacional, est formada por 7 categor as y un total de
21 elementos intangibles.

2.5. Establecimiento del sistema de cuantificacion mediante las reglas de
recuento

La cuantificacion de las unidades de registro se ha realizado mediante el analisis de
la presencia/ausencia (Krippendorff, 2004) de los distintos elementos intangibles.

En este sentido, para el estudio de las 7 categor as de Capital Relacional se han
utilizado indices no ponderados con la finalidad de agrupar los elementos intangi-
bles y asi poder cuantificar el nivel de informacién suministrado (Navarro-Ruiz y
Humanes-Humanes, 2012):
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Tabla 4. indices de divulgacion de las distintas
categorias del Capital Relacional.

1
IRefacfonasFinancia'mi = %EXU.

IMarca . =12X._
¥ 1‘ i

1

= 1
IClientes = —ZX.
3 4 _- i

4]
I Imagen; = % X
3

ISocios Negocio ; = lz X

i

f=

5
IOrmsRefacbnas'j = é EXU
1

if

ICanales Distribucién , = : 2 X

I=

Fuente: Elaboraci—n popia.

Donde I es el ndice de divulgacin no ponderado de la empresa j, i es el
elemento intangible, X, es la puntuacién obtenida por la empresa j del elemento i.
Consecuentemente, Xij tomar el valor de 1 si la empresa j ha divulgado el elemento
intangible i y, en caso contrario tomard el valor de O si no ha sido divulgado.

Finalmente, se ha obtenido un ndice de divulgacin del Capital Relacional, en
la misma 1 nea que los anteriores, que ser n la agregacin de las siete categor as, o
bien, la agregacin de los veintiuno elementos intangibles:

Tabla 5. indice de divulgacién del Capital Relacional.

21
ICapital Relacional , = 211 ZX i

Fuente: Elaboraci—n popia.

3. Analisis de los datos y resultados

Para la realizacin del an lisis de contenido se ha utilizado el programa MAXQDA,
aunque la codificacion se ha realizado de manera manual, y las técnicas estadisticas
empleadas se han realizado mediante el programa SPSS.

Para poder resolver las preguntas de investigacin planteadas para la consecucin
de nuestro objetivo, se han llevado a cabo una serie de técnicas estadisticas en fun-
cién de cada una de las preguntas, tal y como a continuacion se detallan.
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3.1. Cu les el la cantidad de informaci n suministrada por las empresas?

Tabla 6. NUumero de empresas que comunican elementos
intangibles de Capital Relacional.

Elementos Ainos

intangibles 2004 2005 2006 2007 2008
Canales de 9 10 9 10 10
Distribucion

Relaciones con 4 3 7 7 7
los medios de

comunicacion

Relaciones con 5 3 3 9 9
otros grupos de

interés

Relaciones 15 14 14 17 17
con centros de

investigacion

Relaciones con las " 10 1" 9 "
administraciones

publicas

Relaciones con 10 5 6 1" 13
proveedores

Acuerdos de licencia 0 1 3 2 2
Acuerdos de 2 3 2 1 2
franquicia

Colaboraciéon con 11 10 12 15 15
empresas

Patrocinio y 13 8 14 15 15
mecenazgo

Gobierno de la 19 15 15 15 15
empresa

Responsabilidad 16 19 19 19 20
social

Medidas de 17 17 18 18 19
proteccion del

medioambiente

Contratos favorables 1 0 0 1 0
Nombre de la 16 19 17 17 20
empresa

Servicios y apoyos a 7 8 11 9 11
clientes

Satisfaccion del 9 8 9 10 13
cliente

Lealtad de clientes 2 2 2 0 0
Nombre de clientes 8 5 4 6 6
relevantes

Marcas 10 1" 8 9 9
Relaciones 7 5 5 5 7
Financieras

204

Fuente: Elaboraci—n popia.
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Para conocer cu | es la cantidad de informaci n suministrada por las empresas en el
periodo objeto de estudio, se ha llevado a cabo un andlisis descriptivo de cada una
de las categorias y elementos intangibles que conforman el Capital Relacional. Y
para conocer su comportamiento, se han obtenido las principales medidas de ten-
dencia, dispersién y distribucién de frecuencias. Mediante esta técnica se obtiene un
conocimiento b sico de los datos, as como la importancia relativa de cada elemento
intangible y de cada categoria.

En la tabla 6 se observa que para los afios objeto de estudio 2004 a 2008, la ma-
yor a de la empresas suministran informacin relativa a temas de responsabilidad
social (70%, 83%, 83%, 83% y 87%, respectivamente), medidas de protecci—ndel
medioambiente (T4%, 74%, 83%, 83% y 87%, respectivamente) y del nombre de
la empresa (70%, 83%, T4%, T14% y 87%, respectivamente) de manera voluntaria,
incrementdndose a lo largo de afios.

Por el contrario, durante el periodo 2004 a 2008, las empresas han suministrado
poca informacin relativa a acuerdos de licencia (0% ,4%,13%,9% y 9%, respecti-
vamente), contratos favorables (4% ,0%,0%,4% y 0%, respectivamente) y sobre la
lealtad de sus clientes (9%, 9% ,9%,0% y 0%, respectivamente).

Ahora bien, al agrupar cada uno de los anteriores elementos intangibles en sus
respectivas categor as, en la tabla 7 se puede observar que para la media del periodo
2004-2008 la categoria mas divulgada ha sido la relativa a la imagen de la empresa
con una media del 60%, seguida de la informacidn relacionada con los canales de
distribuci—ncon un 42% de media. Sin embargo, las empresas son mds reacias a
suministrar informacin concerniente a los socios de su negocio con una media del
23% de empresas que lo revelan.

Tabla 7. Media de los indices de divulgacién de las distintas subcategorias.

. 2004 2005 2006 2007 2008 | 2004-2008
Ll Media Media | Media Media Media Media
| Canales de Distribucion 0,39 0,43 0,39 0,43 0,43 0,42
| Otras Relaciones 0,39 0,30 0,36 0,46 0,46 0,40
| Socios del Negocio 0,19 0,20 0,25 0,26 0,26 0,23
I Imagen 0,59 0,57 0,60 0,62 0,62 0,60
| Clientes 0,28 0,25 0,28 0,27 0,27 0,28
| Marca 0,43 0,48 0,35 0,39 0,39 0,41
| Relaciones Financieras 0,30 0,22 0,22 0,22 0,22 0,25

Fuente: Elaboraci—n popia.

Finalmente, se ha obtenido el indice de divulgacion del Capital Relacional (ver tabla
8), donde se refleja que para el periodo 2004-2005, menos de la mitad de las em-
presas suministran informacin voluntaria sobre unos de los intangibles obtenidos
de las relaciones de las empresas, tan solo un 41% de las empresas de la muestra,
encontr ndose dicho valor cercano al valor medio, ya que la dispersin, medida a
través de la desviacion tipica, no es muy elevada, en torno a un 0,20.

Tambilh hay que destacar que, el a0 donde m s informacin se ha suministrado
por las empresas ha sido el correspondiente al 2008, un 46%, observandose una ten-
dencia alcista respecto a afios anteriores.
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3.2. Cu Il es la evoluci n sufrida a lo largo de cinco a os, en el nivel de

Tabla 8. Media y desviacion tipica del indice de
divulgacion del Capital Relacional.

indice de Capital Medi Desviacion
Relacional e tipica
2004 0,40 0,23
2005 0,36 0,21
2006 0,39 0,21
2007 0,42 0,18
2008 0,46 0,19
2004-2008 0,41 0,20

Fuente: Elaboraci—n popia.

informaci n suministrado por las empresas?

Tras realizar una primera aproximacin de la estrategia de comunicacin del Capital
Relacional de las empresas del IBEX 35. Al llegar a este punto, resulta de interés
conocer si el incremento producido en los niveles de divulgacin a lo largo de los
afios ha sido realmente significativo. Por tanto, con el objetivo de contrastar esta
afirmacion, y asi dar respuesta a la segunda cuestion de investigacidn, se plantean la

siguiente hipt esis nula y alternativa:

En primer lugar, se comprobar si se cumplen los supuestos de normalidad, utili-
zando el Test de Kolmogorov-Smirnov con la modificacion de Lillierfors y el test de

H,: La cantidad de informaci n del Capital Relacional para los
afos del perfodo comprendido entre 2004-2008 no difiere entre si

(son iguales).

ICR, =ICR, =ICR  =ICR, =ICR

2004 2005 2006 2007 2008

H,: La cantidad de informaci n del Capital Relacional para los
afos del periodo comprendido entre 2004-2008 difieren entre si
(son distintos).

ICR, #ICR, #ICR, #ICR, #ICR

2004 2005 2006 2007 2008

Shapiro-Wilks. Para ello, se plantean las siguientes hipdtesis:
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H: El conjunto de datos sigue una distribucion normal.

H,: El conjunto de datos no sigue una distribucion normal.
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Tabla 9. Test de normalidad del indice de Capital Relacional.

indice de Capital Kolmogorov-Smirnov? Shapiro-Wilk

Relacional (ICR) Estadistico gl Sig. Estadistico [gl [Sig.
2004 0,167 23 0,097 0,883 23 10,012
2005 0,134 23 0,200 0,947 23 10,258
2006 0,181 23 0,049 0,898 23 10,023
2007 0,268 23 0 0,798 23| 0
2008 0,235 23 0,002 0,835 23 | 0,001

a. Correccion de la significacion de Lilliefors
Fuente: Elaboraci—n popia.

Para un nivel de confianza del 95%, de acuerdo con el test de Kolmogorov-Smirnov
se observa que la mayoria de los p-valor son inferiores a 0,05, a excepcion del afo
2004 y 2005. Sin embargo, al revisar el test de Shapiro-Wilk se refleja que todos
los afios, a excepcidn del 2005, no se distribuyen normalmente. Por tanto, para la
mayor a de los datos cabe considerar un fuerte incumplimiento de la hipt esis de
normalidad por parte de dicho indice.

Esta ausencia de normalidad ha requerido la utilizacin del test no paramOricos,
en concreto el test de Friedman y el coeficiente de concordancia de W de Kendall.
Se plantean las siguientes hipt esis:

- H,: Los rangos sumados para cada variable son iguales.
- H,: Los rangos sumados para cada variable no son iguales.

Tabla 10. Prueba de Friedman y W de Kendall para
el indice de Capital Relacional.

Prueba de Friedman Prueba W de Kendall

Estadisticos de contraste?® Rangos | Estadisticos de contraste
Rangos . -

Rango promedio Rango promedio
2004 3,07 |N 23 2004 3,07 N 23
2005 2,61 |Chi-cuadrado | 4,452 | 2005 2,61 W de Kendall? | 0,048
2006 2,85 |gl 4 2006 2,85 Chi-cuadrado | 4,452
2007 3,00 |Sig. asintot. 0,348 | 2007 3,00 gl 4
2008 3,48 2008 3,48 Sig. asintot. 0,348
a. Prueba de Friedman a. Coeficiente de concordancia de Kendall

Fuente: Elaboraci—n popia.

Estos rangos indican que los ejercicios 2008 y 2004 presentan, por este orden, los
mayores niveles de divulgacion de informacion del Capital Relacional. Si se obser-
va el estad stico de contraste y*(4)=4,452 su p-valor es superior a 0,05, no se podra
rechazar la hipétesis nula. Por tanto, dado que las diferencias observadas entre las 5
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medidas de rangos no son estadisticamente significativas, segin la prueba de Fried-
man, se puede afirmar que el nivel de divulgacion del Capital Relacional durante los
distintos ejercicios econdmicos analizados no varia significativamente. Ademads, el
coeficiente W de Kendall es igual a 0,048, que, al ser pr6ximo a cero, indica una falta
de concordancia en el nivel de divulgacin de la informacin sobre Capital Relacio-
nal entre los distintos ejercicios econdmicos analizados.

Por tanto, se puede afirmar que, para el periodo 2004-2008, la cantidad de in-
formacin suministrada por las empresas, relativa a su Capital Relacional, no se ha
visto modificada significativamente para cada uno de los afios.

3.4. Existen patrones comunes de comportamiento entre las empresas?

Finalmente, para resolver la existencia de patrones de comportamiento en las empre-
sas, y, as , contestar a la tercera, y | tima, pregunta de investigacin se plantean las
siguientes hipt esis:

- H,: El sector productivo al que pertenecen las empresas del IBEX
35 influye de manera positiva en la divulgaciéon de informacién de
Capital Relacional.

- H,: El sector productivo al que pertenecen las empresas del IBEX 35
no influye de manera positiva en la divulgacion de informacién de
Capital Relacional.

Para contrastar dicha hipt esis, en primer lugar, la variable sector se ha agrupado en
funcion de los seis sectores de pertenencia de las empresas del estudio. Tras com-
probar los supuestos de no normalidad para los datos, se ha utilizado la prueba no
paramOrica de Kruskall-Wallis.

Tabla 11. Test de Kruskall-Wallis.

SECTORES N | Rango Chi- Sig.
promedio | cuadrado | asintoét.
Bienes de consumo 5 60,60
Materlale§pasncos/lndustna y 30 63,90
construccion
ICR |Petréleoy energia 35 59,17 8,317 0,14
Servicios de consumo 10 38,05
Servicios financieros e inmobiliarios 25 50,34
Tecnologia y telecomunicaciones 10 74,00

Fuente: Elaboraci—n popia.

En la tabla 11 se observa que los sectores m s representativos en cuanto a un ma-
yor nivel de divulgaci n de Capital Relacional son los de Tecnolog’a y Telecomu-
nicaciones, y el de Industria y Construcci-#. Sin embargo, la X*(5) toma un valor
de 8,317, con un p=0,14, con lo que se puede afirmar que no existen diferencias
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significativas entre los sectores analizados de acuerdo con su nivel de divulgacion
sobre Capital Relacional.

4. Conclusiones

En este estudio se ha evidenciado que las empresas suministran informacin vo-
luntaria sobre su Capital Relacional. De hecho, las empresas estdn suministrando
informacin, m sall delaexigida por la normativa existente, sobre aquellos valores
intangibles que las pueden identificar frente al resto de sus competidores.

Si bien, en relaci n a los elementos intangibles divulgados, llama especialmen-
te la atenci n observar que aquellos relacionados con la responsabilidad social y
las medidas de protecci n del medioambiente, la mayor a de las empresas suminis-
tran informacién respecto a los mismos. Respecto a las categorias més divulgadas
destaca la relativa a la imagen de la empresa. En este sentido, y bajo la perspectiva
de la teor’a de los stakeholders, se puede afirmar que es légico que sean los ele-
mentos y categor a m s divulgados ya que la empresa necesita para sobrevivir la
aprobaci n de sus grupos de interl3 y, en la actualidad, son aspectos muy deman-
dados en aras a que las empresas actiien de manera socialmente responsable. Por
tanto, el suministro de informaci n voluntaria sobre el Capital Relacional puede
mejorar el prestigio y reputacion de la empresa ante sus stakeholders y las rela-
ciones empresa- stakeholders, al generar més confianza si ofrece una informacién
mads completa y transparente.

Sin embargo, no es demasiado elevada la informacin que suministran las empre-
sas de su Capital Relacional, tan s6lo una media del 41% de las empresas en los cin-
co aios. Quizds, y apoydndonos en la teor’a de recursos y capacidades, las empresas
revelan poca informacin sobre su Capital Relacional por miedo a sus competidores,
ya que son los recursos claves que poseen las empresas y que crean valor a largo
plazo, son fuentes de ventaja competitiva.

Por otro lado, aunque no es realmente significativo el aumento en el nivel de di-
vulgacin del Capital Relacional, se ha observado un incremento en el suministro del
mismo a lo largo de los afios objeto de estudio. Ademds, el sector que mds informa-
cin ha divulgado ha sido el de las Tecnolog as y Telecomunicaciones, lo cual coin-
cide con la clasificacién establecida por la OECD (2001), al considerar a este sector
intensivo en conocimiento y, por tanto, intensivo en generar Capital Relacional. Por
lo que es Igi co que las empresas de estos sectores divulguen m s informacin sobre
sus fuentes de ventaja competitiva con la finalidad de reducir la brecha existente
entre su valor de mercado y su valor contable.

Respecto a las principales limitaciones que presenta este trabajo, hay que hacer
referencia a la fuente de obtencin de los datos que se ha limitado exclusivamente a
las memorias anuales, sin embargo en futuros estudios ser a conveniente el an lisis
de otros medios de comunicacin que puede utilizar la empresa para suministrar
informacién voluntaria, por ejemplo notas de prensa.

Por 1 timo, sea lar que como una futura | nea de investigacin ser a bueno ana-
lizar la existencia de determinados factores que hacen m s proclives a las empresas
llevar a cabo una estrategia de comunicacién de su Capital Relacional.
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