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RESUMEN 
Nos proponemos ofrecer una visión explicativa de la decisión de revelar información sobre intangibles por ser 
un aspecto que parece ignorarse, a pesar de su trascendencia, por la literatura en la materia. Entender por qué 
se revela es fundamental para conocer el alcance y las implicaciones que tal decisión supone para la empresa a 
la par que para sus destinatarios. Para ello acometemos el análisis de un marco teórico global capaz de explicar 
la decisión de divulgar por las empresas, análisis que representa una novedad en la literatura. Dicho marco 
quedará conformado por la combinación de las Teorías Institucional, del Stakeholder y Contingente, las cuales 
nos ayudarán a obtener una visión más completa y aproximada de la decisión que nos ocupa. Igualmente, nos 
proponemos corroborar si nuestro marco teórico puede encontrarse como enfoque subyacente de los trabajos 
que conforman esta línea de investigación, cuestión que validaría su uso y a la vez nuestra propuesta. Es por 
este motivo que hemos partido de realizar una revisión del estado del arte en el tema y de las implicaciones 
que, con relación a nuestra proposición teórica, representan. 
Palabras clave: Divulgación voluntaria; intangibles; triangulación; metodología económica (B41). 

The Decision of Disclose Intangibles by means of a Theoretical Triangulation 
Strategy 

ABSTRACT 
We offer an explanatory vision of the decision to disclose information on intangibles We offer an explanatory 
vision of the decision to disclose information on intangibles, due to the fact that it is an important aspect that 
seems to be ignored for the literature. The comprehension of why it is disclosed is fundamental to know the scope 
and the implications that such a decision supposes for the company and for its agents. For that we carry out the 
analysis of a global theoretical framework able to explain the decision to disclose for the companies. This analysis 
represents an innovation in the literature. The above mentioned framework will be formed by the combination of 
Institutional, Stakeholder and Contingent Theories, which will help us to obtain a more complete vision of the 
decision that occupies us. Equally, we propose to corroborate if our theoretical framework can be an underlying 
approach of the papers which shape this line of research. This question would validate its use and simultaneously 
our proposal. In order to achieve our aim, we have to realize a review of the state of the art in the topic and the 
implications that, related to our theoretical proposition, they represent. 
Keywords: Voluntary Disclosures; Intangible Assets; Triangulation; Economic Methodology (B41). 
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1. INTRODUCCIÓN 

Aunque la justificación teórica de las prácticas de divulgación de intangibles se 
encuentra todavía en su infancia1, existen algunos trabajos previos que se pueden 
agrupar bajo dos enfoques siguiendo la terminología de Abeysekera (2006), un en-
foque positivista y un enfoque crítico. Los trabajos positivistas se ocupan de justi-
ficar la decisión de divulgar información, a diferencia de los estudios adscritos al 
enfoque crítico donde se plantea todo lo contrario, el por qué no se revela o el por 
qué no se están dando soluciones por las teorías utilizadas a la hora de explicar la 
decisión de revelar y el alcance de estas revelaciones. 

Nosotros nos incluimos bajo el enfoque positivista, tratando de explicar el por 
qué revelar. De hecho, nos proponemos analizar si el marco conjunto ofrecido por las 
perspectivas Institucional, Contingente y del Stakeholder explica los motivos que 
determinan la revelación de información libremente efectuada por las empresas 
para el caso de los intangibles. Apostamos por la combinación de estas teorías y no 
por su uso individualizado, debido a que como podremos comprobar, la divul-
gación de intangibles tiene múltiples frentes que no podrían ser abarcados adecua-
damente de manera aislada y sí conjuntamente a través de un modelo global como 
el que proponemos. 

La Teoría Institucional considera que la organización debe legitimarse ante la 
sociedad en la que se integra, constituyendo, en nuestra opinión, la divulgación de 
información una vía para adquirir la demandada legitimación social. Por su parte, 
la Teoría Contingente postula la necesidad de que cualquier entidad se adapte al 
entorno en el que se encuentra, quedando la actuación empresarial condicionada 
por la existencia de variables externas. Desde nuestro punto de vista, y ante la de-
manda cada vez mayor de transparencia informativa en las prácticas empresariales, 
consideramos que puede ser la revelación de información una vía para adaptarse  
a esta nueva exigencia del entorno. En tercer lugar, la mejora de relaciones con los co-
lectivos con los que una empresa se relaciona se considera por la Teoría de los 
Stakeholders como imprescindible para conseguir ventajas competitivas, constitu-
yendo la revelación de información una herramienta útil para atender las distintas 
exigencias de estos colectivos según nuestra opinión. 

Todos los argumentos anteriores nos permiten justificar teóricamente la divul-
gación voluntaria de información en general, a la vez que también resultan válidos 
para abordar la decisión de revelar información sobre intangibles. Además, obser-
vamos que empíricamente también podemos comprobar la validez de nuestra pro-
puesta teórica a través de las implicaciones que los distintos estudios realizados 
sobre el tema mantienen sobre esta práctica. Así, se ha revisado la literatura previa 
en divulgación de intangibles con el objetivo de identificar si las premisas con las 
que se partía en cada uno de los diferentes trabajos se corresponden con los pos-
                                                            
1 Van der Meer-Kooistra y Zijlstra (2001, p. 456) ya advirtieron este problema previamente al indicar 

en su estudio que “la teoría del Capital Intelectual está todavía en su infancia”, no habiéndose reali-
zado avances posteriores. 
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tulados que asumen los marcos teóricos tratados, al igual que para identificar la 
preponderancia de alguno o todos estos. Se corroboraría así la validez del marco 
teórico empleado. Por lo comentado, el objetivo que nos proponemos es doble: por 
un lado, justificar la validez teórica de un sistema de tres teorías para explicar la 
revelación voluntaria de intangibles y, a continuación, corroborar empíricamente si 
éste ha sido tratado y, por tanto, validado por la investigación realizada hasta la 
fecha, si bien de un modo indirecto. 

Para conseguir los objetivos que acabamos de comentar hemos estructurado el 
presente trabajo en los siguientes cuatro bloques. En primer lugar revisaremos el tri-
ple marco teórico que proponemos para explicar la problemática de fondo de la 
divulgación. A continuación nos referiremos a la revisión de la literatura sobre di-
vulgación, pero para el caso de los intangibles. En tercer lugar, analizaremos la re-
lación existente entre las premisas más repetidas por los trabajos revisados y aque-
llas que conforman cada uno de los tres marcos teóricos que proponemos para 
explicar la divulgación de intangibles, tratando de evidenciar la validez del modelo 
teórico propuesto. Finalmente, extraeremos las principales conclusiones de nuestro 
trabajo. 

2. TEORÍAS EXPLICATIVAS DE LA DECISIÓN DE REVELAR 

En este apartado nos ocupamos de justificar la decisión de revelar información vo-
luntaria en virtud de tres marcos teóricos que consideramos adecuados a tal fin. 
Para ello, es fundamental partir de una revisión de los postulados que cada una de 
estas perspectivas incluyen para la supervivencia y/o éxito empresarial, llegando 
posteriormente a relacionarlos con los elementos intangibles a los que nos dedi-
camos en este trabajo. 

2.1. Teoría Contingente 

El Enfoque Contingente, de ajuste o congruencia, cuyos orígenes se encuentra en los 
trabajos de Burns y Stalker (1961), Woodward (1965, 1970) y Lawrence y Lorsch (1969), 
exige una coherencia entre las prácticas acometidas en la empresa y el conjunto de 
variables organizativas y estratégicas que la afectan. La influencia del contexto 
tiene un peso importante, debiendo existir una estrecha relación entre las demandas 
del entorno y la manera en que una organización responde. Por lo anterior, esta 
teoría postula el principio de que diferentes condiciones del entorno conducen a di-
ferentes formas eficaces de organización, así como que la falta de ajuste entre dos 
o más elementos de un sistema reduce su efectividad global. Escobar y Lobo 
(2002, p. 258) señalan que “su premisa básica es la inexistencia de una única y me-
jor forma de gestionar y configurar las organizaciones, ya que ésta dependerá del 
entorno en que se desenvuelvan”. 

Por ello, desde el punto de vista estratégico, y para el caso que nos ocupa relati-
vo a intangibles, habrá que encontrar un sistema de información sobre tales ele-
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mentos que apoye la estrategia específica de la empresa, su cultura y la forma pe-
culiar de enfocar sus actividades. De ahí que nos planteemos si la revelación de 
información voluntaria puede entenderse como una herramienta para lograr el ajus-
te de la organización al entorno, postulado fundamental de este marco teórico. En 
un entorno donde los elementos intangibles son cada vez más importantes, las 
prácticas empresariales deberán adaptarse al mismo para incrementar su eficiencia, 
siendo la divulgación de información una vía para atender las exigencias del con-
texto actual sobre estos recursos. Concretamente, nos preguntamos si la divulga-
ción de intangibles puede suponer un apoyo a la estrategia de la empresa, formar 
parte integrante de su cultura y, por tanto, determinante del enfoque dado a sus 
actividades. Con ello se validaría la participación de esta teoría dentro del modelo 
global que proponemos. 

2.2. Teoría del Stakeholder 

Nos encontramos ante una teoría tratada desde hace años por numerosos autores, 
entre otros, Freeman (1984), Donaldson y Preston (1995), Atkinson et al. (1997), 
Mitchell et al. (1997), Frooman (1999), Harrison y Freeman (1999) y Berman et al. 
(1999) y cuyo postulado fundamental es que la forma de conseguir una adecuada 
posición competitiva por parte de la empresa exige el mantenimiento y/o creación 
de unas adecuadas relaciones con cada uno de los colectivos que le son de interés, 
los stakeholders. Pero además, la atención de la organización hacia los intereses de 
los diversos stakeholders es necesaria y evidente ya que como señalan Barringer  
y Harrison (2000, p. 370) “las organizaciones están en el centro de una red interde-
pendiente de stakeholders y tienen una responsabilidad para considerar sus peti-
ciones cuando toman decisiones y llevan a cabo transacciones de negocios”. 

Dentro de esta teoría consideramos necesario responder a las siguientes cues-
tiones. ¿De qué medios dispone la empresa para satisfacer a los diversos colectivos 
con los que interactúa? ¿Es válida la divulgación voluntaria para conseguir rela-
ciones satisfactorias con diversos grupos de interés desde un punto de vista teóri-
co? Finalmente, ¿están dispuestos los directivos a contar con esta herramienta des-
de el punto de vista operativo? 

Nos parece complejo determinar de un modo genérico las solicitudes e intereses 
de los diferentes stakeholders, si bien, observamos que se trata de información que 
en algunos casos no resulta contemplada por los estados contables tradicionales al 
venir representada fundamentalmente por valores intangibles (Castilla, 2002). En 
definitiva, si entendemos que el establecimiento de relaciones de confianza se apo-
ya en la atención de las solicitudes de los colectivos que se relacionan con la enti-
dad y que éstas no se encuentran en los estados contables al poseer, en su gran 
mayoría, carácter intangible, nos cuestionamos la búsqueda de otros instrumentos 
informativos que permitan atender esta finalidad. La solución que consideramos apro-
piada es la divulgación voluntaria, completando la información contable con aque-
lla relativa a intangibles y, por tanto, estimando factible la creación de valor a tra-
vés de los mencionados vínculos propuestos por la Teoría del Stakeholder. 
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2.3. Teoría Institucional 

Selznick (1957) aborda los orígenes de la Teoría Institucional que nos ocupa en 
tercer lugar, siendo más tarde tratada por Scott (1992, 1995). Sus postulados se pue-
den resumir en que el entorno ofrece una visión de cómo deben actuar las organi-
zaciones, las cuales deben seguir un conjunto de normas, más o menos implícitas, 
que desencadenarán en que el entorno apruebe socialmente a la entidad que las 
cumple. Scott (1992) se refiere a este hecho señalando que se trata de la captación 
por parte de la organización de un recurso más del entorno: la legitimidad social. 
Ello motiva una ampliación de las demandas del entorno hacia la organización. 
Además de aquellas de tipo económico y técnico para contribuir a la producción de 
bienes y servicios, la organización también recibe demandas de tipo social y cultu-
ral, entre las que incluimos la necesaria consideración de los aspectos intangibles. 

Pero, ¿cuál es la situación actual de los mercados y las organizaciones?, ¿cuáles 
son las demandas de tipo social y económico que motivarán una determinada ac-
tuación de la organización? Es de esperar que el hecho de conocer el curso de la 
actividad actual condujera a las empresas, por aplicación de la Teoría Institucional, 
a informar de forma voluntaria sobre actividades siempre que perciban que esa 
información es esperada por la comunidad. En este sentido, decimos que el trabajo 
que presentamos, en el marco de los intangibles y de la divulgación de información 
sobre los mismos, puede legitimar la actuación de las empresas en su contexto, 
siendo responsables en el entorno donde se encuentran (Deegan, 2000). 

En los momentos actuales no hay información más oportuna y relevante que la 
derivada de conocer los intangibles con los que cuenta una organización, pues son 
elementos que cada vez con mayor insistencia se relacionan con la obtención de 
ventajas competitivas en los mercados (Augier y Teece, 2005). Es por este motivo, 
que entendemos que la divulgación de intangibles se pueda utilizar como medio 
para que una sociedad legitime su actividad. La información en este sentido va 
unida a la necesidad de la organización (Guthrie et al., 2004, p. 285), y en la actua-
lidad, podemos detectar la importancia de informar acerca de estos elementos y las 
actividades sobre ellos acometidas. En este sentido, consideramos la validez de la 
teoría que nos ocupa en este apartado para nuestro objetivo de investigación. 

2.4. El modelo global propuesto 

Recordemos que el objetivo de nuestro trabajo se centra en crear un marco en torno 
a las tres teorías enunciadas que explique el porqué de la revelación voluntaria de 
intangibles. Concretamente, si esta modalidad de divulgación puede ser explicada 
por las tres teorías tratadas. Obsérvese a modo de resumen las principales implica-
ciones y justificaciones ofrecidas por cada una de estas teorías en las tablas 1, 2 y 3. 
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TABLA 1 
La Teoría Contingente dentro de nuestro estudio. 

 
Fuente: Elaboración propia. 

TABLA 2 
La Teoría del Stakeholder dentro de nuestro estudio. 

 
Fuente: Elaboración propia. 

TABLA 3 
La Teoría Institucional dentro de nuestro estudio. 

 
Fuente: Elaboración propia. 

¿Por qué la creación de este triple marco teórico explicativo de la divulgación 
de intangibles? Analizando de forma conjunta las teorías apuntadas, podemos ad-
vertir cómo es posible su integración bajo un modelo global que explica de una 
forma más completa la decisión de revelar esta información por las empresas. No 
consideramos válida la utilización aislada de cada una de estas teorías por la diver-
sidad de planteamientos y enfoques que se pueden adoptar a la hora de tomar este 
tipo de decisión. El empleo del modelo global que aglutina a estas tres teorías sí 
permite recoger y justificar los motivos con los que se plantea su justificación. En 
la figura 1 pasamos a vincular las teorías propuestas. 
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FIGURA 1 
El modelo global propuesto2. 
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Fuente: Elaboración propia. 

A la hora de plantearnos la divulgación de información por las empresas, y como 
premisa de partida, consideramos la situación de estabilidad organizacional, fun-
damental en cualquier entorno. En este sentido, la mayor evidencia nos la propor-
ciona la Teoría Contingente, según la cual la incidencia de los factores del contexto 
determinará las actuaciones de la organización, la cual conseguiría un determinado equi-
librio. En definitiva, organización y entorno se encuentran relacionados y mediati-
zados por determinados factores, tales como el tamaño, sector industrial, tecnolo-
gía, etc. 

Por su parte, las organizaciones deben adaptarse a las exigencias del entorno, 
exigencias que además se verán reguladas, explícita o implícitamente. Es decir, el 
funcionamiento e incidencia de cada uno de esos factores sobre la organización se 
apoya en determinadas premisas, contratos, normas o directrices, que guiarán de 
forma adecuada la evolución de las empresas. Por tanto, se pone de manifiesto el 

                                                            
2 Una versión previa de este modelo fue planteada por las autoras (Castilla y Gallardo, 2007a), para la 

explicación de la divulgación de intangibles en el caso de las grandes empresas andaluzas y extre-
meñas. 
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sometimiento a determinado conjunto de leyes que suponen la institucionalización 
de las actividades reguladas y que van a definir el funcionamiento de la entidad. 

Es decir, los factores estructurales del contexto se regulan por un conjunto de 
normas en atención a la Teoría Institucional, normas que a su vez determinarán la 
respuesta de la organización a las nuevas situaciones, manifestándose una vez más 
la Teoría Contingente. De lo que se deduce que los puntos de apoyo en los que 
descansa la explicación del funcionamiento de la empresa a partir de la Teoría 
Contingente y la Teoría Institucional se encuentran interconectados entre sí, por la 
influencia observada entre uno y otro. 

Por otro lado, si la Teoría Contingente observa la incidencia de una serie de fac-
tores del entorno, y dicho entorno engloba a un conjunto de grupos de interés, este 
marco teórico está afectando a los resultados manifestados por la Teoría del Stake-
holder. Igualmente se ha manifestado el interés de los distintos usuarios de conocer 
con la mayor amplitud posible aspectos relativos a la evolución empresarial, la 
potencialidad competitiva, etc. Ello nos manifiesta la posible relación entre la Teo-
ría Contingente y la Teoría del Stakeholder. 

Por su parte, la Teoría Institucional pone el énfasis en el seguimiento de un con-
junto de normas que llegue a legitimar la actuación de la organización en el entor-
no, es decir, se supone que con esa actuación el entorno aprueba socialmente a la 
organización. Lógicamente con esta actuación se intenta lograr una gestión eficaz 
de las relaciones con todos los grupos externos. En este sentido, se manifiesta la 
relación existente entre Teoría Institucional y Teoría del Stakeholder. 

Finalmente, al introducir el estudio de la divulgación voluntaria de información, 
la cual estaría sujeta a la elaboración de determinados informes, aun cuando de 
naturaleza voluntaria, nos cuestionamos si dicha revelación llega a legitimar la 
actuación de la empresa, pero además ello tendrá un significado particular tanto 
para la empresa como para los demás usuarios. De ahí la conexión localizada entre 
Teoría Contingente y Teoría Institucional. 

En resumen, podemos afirmar que el estudio de los intangibles y la divulgación 
de información que de los mismos se realice, tiene sentido en el marco de una or-
ganización caracterizada por una cultura organizativa concreta, política e insti-
tucional, por el tamaño, la tecnología productiva, la innovación y otros factores 
asociados, así como las condiciones sociales y económicas que determinan la ne-
cesidad de atender tanto las demandas del entorno como las de aquellos colectivos 
de interés para la organización. Todo ello deja entrever los principales postulados de 
las tres teorías que planteamos y permite justificar la utilización del modelo global 
que presentamos. 
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3. LÍNEAS DE INVESTIGACIÓN EN DIVULGACIÓN VOLUNTARIA  
DE INTANGIBLES 

Comenzamos este apartado revisando los principales trabajos realizados dentro de las 
tres grandes líneas de investigación que se pueden distinguir en el estudio de esta 
parcela del tratamiento de intangibles según Castilla (2007): 

(a) Los contenidos más revelados. 
(b) Las vías o tipo de informes utilizados por las empresas. 
(c) La estrategia seguida a la hora de revelar esta información. 

A partir de esta revisión teórica hemos deducido los principales objetivos de in-
vestigación que se han venido mostrando en los trabajos consultados. Con todo 
ello, resumimos en la tabla 4, los estudios sobre divulgación de intangibles, rela-
cionando sus principales objetivos de investigación según cada una de las tres 
grandes líneas de trabajo detectadas. 
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TABLA 4 
La investigación sobre divulgación voluntaria en intangibles. 

 
Fuente: Elaboración propia. 
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Nuestra intención en estos momentos es pasar a relacionar los diferentes objeti-
vos de investigación mostrados por la literatura con las teorías utilizadas por nues-
tro trabajo. Esta reflexión resulta fundamental, dado que pretendemos explicar la 
divulgación de intangibles a partir de la existencia de tres teorías, las cuales pueden 
llegar a interrelacionarse entre sí. Si los objetivos perseguidos por las investigacio-
nes analizadas en cada línea pueden ser explicados con las teorías propuestas, en 
base a ciertos postulados que a continuación trataremos de formular, podríamos 
afirmar que la divulgación de información puede ser explicada a partir de cada una 
de las tres teorías presentadas. Y, finalmente, afirmar que el modelo global creado 
es válido para explicar el por qué de la divulgación de intangibles. 

4. PROPUESTA METODOLÓGICA 

Para conseguir los objetivos que nos proponemos en este trabajo nos apoyamos en 
la herramienta metodológica de la triangulación. En un sentido global, el término 
triangulación puede ser empleado como un nombre genérico que designa el empleo 
de tres técnicas, teorías, métodos o procedimientos diferentes que buscan una ex-
plicación a determinado hecho. Metafóricamente, podríamos hablar de un triángulo 
en el cual cada uno de sus vértices estaría ocupado por una de las teorías conside-
radas, contribuyendo todas ellas al entendimiento de la naturaleza del fenómeno a in-
vestigar. 

Fielding y Fielding (1986) plantean que la triangulación no ofrece una garantía 
de exactitud u objetividad, sino que su principal ventaja es la de ofrecer una mayor 
profundidad y alcance de las conclusiones obtenidas. En este sentido, convendre-
mos que la dificultad de explicar una decisión empresarial puede ser alcanzada de 
forma más apropiada mediante la combinación de distintos enfoques más que me-
diante el uso de uno de ellos exclusivamente. 

La afirmación anterior se encuentra avalada por Yauch y Steudel (2003) quie-
nes ayudan al entendimiento del término triangulación refiriéndose a los trabajos 
de Jick (1979) y Stake (2000). Jick (1979) entiende por triangulación no sólo el 
examen del mismo hecho bajo múltiples perspectivas sino también el incremento 
del entendimiento cuando surgen nuevas ideas. De forma similar, Stake (2000) 
sostiene que la triangulación es el uso de múltiples percepciones u observaciones 
que proporcionan verificación a un hecho o un significado más claro, señalando 
que analizar el fenómeno desde diferentes perspectivas automáticamente sirve para 
clarificar su significado. Más recientemente, Guion (2002) señala que la triangula-
ción comprende el uso de múltiples perspectivas para interpretar un conjunto de 
informaciones o datos. Esto es lo que pretendemos conseguir en el campo de la 
divulgación de intangibles a partir del empleo de las tres teorías analizadas. 

Concretamente, nos planteamos realizar una triangulación de datos en el sentido 
planteado por Denzin (1970), a través del empleo de los principales resultados ob-
tenidos en la revisión de teorías efectuada, del análisis de fuentes secundarias o bi-
bliografía sobre este tema y de los objetivos que dentro de estos últimos se han 
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podido identificar. Véase la figura 2 al respecto del enfoque metodológico que nos 
proponemos utilizar. 

FIGURA 2 
La triangulación dentro de nuestro estudio. 

 

¿Es válido el 
modelo global? 

Principales objetivos tratados dentro de 
las tres líneas de investigación detectadas 

Principales postulados 
derivados de la revisión del 

enfoque teórico utilizado 

Información obtenida de la 
revisión bibliográfica sobre el 

tema objeto de estudio 

 
Fuente: Elaboración propia. 

Con el fin de llegar a unos resultados que permitan expresar la existencia de 
nexos de conexión entre cada una de las teorías previamente tratadas y los objeti-
vos perseguidos en cada una de las líneas de investigación identificadas, debemos 
discutir de forma previa y, para cada una de las tres líneas de investigación, si cada 
una de ellas conduce a una explicación razonada de la divulgación de información 
sobre intangibles. Si se confirma lo anterior, será fácil deducir, por aplicación de la 
triangulación, la aceptación de un modelo global que explique nuestros objetivos. 

5. DISCUSIÓN DE RESULTADOS 

5.1. Primera línea de investigación: amplitud de los contenidos revelados 

La literatura revisada dentro de esta primera línea de trabajo muestra interés en co-
nocer si la empresa está revelando información sobre intangibles así como, en su 
caso, aquellos que están resultando revelados. Estudios como los realizados por el 
FASB (2001), Sierra (2002), Bozzolan et al. (2002), Bounfour (2006) y la Unión 
Europea (2006) centran sus resultados en intangibles “clásicos” como pueden ser 
los gastos de investigación y desarrollo, las patentes, las marcas, entre otros reco-
nocidos tradicionalmente por las empresas. Para estos autores, son este tipo de in-
tangibles los más comunicados o los que más interés despiertan entre las empresas. 
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Sin embargo, también resulta muy habitual efectuar un análisis de las divulgacio-
nes sobre intangibles según bloques homogéneos, nos estamos refiriendo a indagar 
sobre qué elementos se están revelando dentro del capital humano o intangibles vin-
culados a los recursos humanos, del capital estructural o intangibles vinculados a los 
procesos internos y del capital relacional o intangibles que resultan de las rela-
ciones externas de la organización. Trabajos realizados en este sentido son los efec-
tuados por Bergamini y Zambon (2002), Bozzolan et al. (2002), Sierra (2002), 
Gray et al. (2004), Guthrie y Ricceri (2004), Rodríguez (2004) y Abeysekera  
y Guthrie (2005) y Monclús et al. (2005). 

También se han preocupado algunos estudios de analizar la evolución de estas 
revelaciones en un período no muy dilatado de tiempo. En todos los casos, se con-
cluye como creciente la tendencia seguida por las empresas en materia de divulga-
ción de intangibles, es decir, una vez que ésta se ha iniciado resulta habitual conti-
nuar con su comunicación año tras año, resultados corroborados por autores como 
Parker (1998), Williams (2001), Bergamini y Zambon (2002), Sierra (2002), Guth-
rie y Ricceri (2004), Oliveras et al. (2004) y Abeysekera y Guthrie (2005). 

Por tanto, el hecho de encontrar que las empresas están interesadas en revelar in-
formación sobre intangibles, conocer en cierta medida sobre qué elementos se vienen 
centrando, así como observar un interés creciente en el tema, justifica que la divul-
gación voluntaria de intangibles supone un apoyo a la estrategia de la empresa. 
Cualquier empresa, conocedora de estas prácticas y de su importancia en la gestión 
empresarial, las incluirá en la definición de su propia estrategia, observando el entor-
no que les rodea y las variables organizativas que la pueden condicionar. 

En este sentido, hemos de señalar que el conocimiento de la extensión de la in-
formación sobre intangibles revelada en muy pocas ocasiones se efectúa aislada-
mente, lo más habitual es identificar las variables que, desde el punto de vista esta-
dístico, más correlación mantienen con las entregas voluntarias de información. Se 
ha analizado la relación entre el tamaño y divulgación de intangibles encontrando 
el sentido positivo fundamentalmente de la misma (Guthrie et al. (2006), Villafañe 
(2007), Instituto Análisis Intangibles (IAI) (2007)); también se ha indagado sobre el 
efecto industria y el carácter específico de estas revelaciones (FASB (2001), Roos 
et al. (2001), Bozzolan et al. (2002), Gray et al. (2004), Rodríguez (2004) y Ab-
dolmohammadi (2005)); el hecho de cotizar o no en determinados mercados bursá-
tiles es otro factor que ha sido considerado (Monclús et al. (2005), Graham et al. 
(2005)). 

Igualmente, el apego a uno o varios países a la hora de analizar los contenidos 
revelados (Gandía (2000), Bergamini y Zambon (2002), Gray et al. (2004), Guth-
rie y Ricceri (2004), Vandemaele et al. (2005) y Vergauwen y van Alem (2005)) 
deja ver que se asume implícitamente que diferentes condiciones del entorno con-
ducen a diferentes formas eficaces de gestionar una organización, postulado que es 
defendido por la Teoría Contingente a la vez que también resulta admitido por los 
planteamientos teóricos de la corriente crítica, la perspectiva Política Económica 
de la Contabilidad. 
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Dicho todo lo anterior, encontramos cómo mayoritariamente son los postulados 
que avalan la Teoría Contingente, el necesario ajuste entre el entorno y las variables 
organizativas así como considerar que diferentes condiciones del entorno conducen a 
diferentes formas eficaces de gestionar una organización, los que a su vez apoyan 
nuestra propuesta, permitiendo dar una explicación a los objetivos de investigación 
perseguidos en la línea centrada en la extensión de la divulgación de intangibles. 

5.2. Segunda línea de investigación: vías y formatos utilizados 

En la segunda línea de investigación sobre intangibles encontramos fundamental-
mente trabajos centrados en analizar el cómo y no el qué se está revelando. 

El informe anual es el medio más utilizado para efectuar este tipo de revelaciones 
pues todos los trabajos analizados hasta el momento han basado sus hallazgos en su 
revisión (FASB (2001), Williams (2001), Brennan (2001), Bozzolan et al. (2002), 
Bergamini y Zambon (2002), Sierra (2002), Gray et al. (2004), Guthrie y Ricceri 
(2004), Oliveras et al. (2004), Rodríguez (2004), Abeysekera y Guthrie (2005)). No 
obstante, en un número más reducido de casos se estudian los informes específicos 
sobre intangibles que han elaborado o se encuentran elaborando algunas empresas, 
los Estados de Capital Intelectual (Bounfour (2000), Mouritsen et al. (2001), Bukh et 
al. (2001), Ordóñez (2003), Chaminade y Roberts (2003), Fernández y González 
(2004), Mouritsen et al. (2004) y Ordóñez y Edvinsson (2007)). Incluso se advierte 
en los últimos años la proliferación de guías para ayudar a las empresas a realizar 
este tipo de informes, en caso de estar interesadas (DATI (1997, 2003), Cañibano et 
al. (2002) y Proyecto Nórdica (2001), las guías alemanas ((Federal Ministry of Eco-
nomics and Labour, 2004) y las guías japonesas (Ministry of Economics, Trade and 
Industry, 2005)). De hecho, la elaboración de Estados de Capital Intelectual parece 
ser la tendencia más apoyada para abordar la comunicación de intangibles, aunque 
esta opción todavía no resulta en el ámbito empresarial la más aceptada. 

En cualquier caso, entendemos que la elaboración de cualquiera de estos infor-
mes así como la emisión de las guías de ayuda presenta como principal objetivo el 
alcance de una adecuada comunicación de la empresa con cada uno de los stake-
holders, de tal forma que la relación empresa-grupo de interés fluya adecuada-
mente. De hecho, el efecto sobre los colectivos ajenos a la empresa a los que va 
destinado este tipo de información y el papel que “estratégico o moral”3 repre-
sentan para la empresa justifica la utilización de la Teoría del Stakeholder como 
marco implícito (Chen, 2005). 

Así, la decisión de optar por un informe anual o por un informe específico, de 
mayor amplitud y precisión en materia de estos elementos, quedará justificada ante 
                                                            
3 Según Frooman (1999), dos grandes grupos: “estratégicos” y “morales”. Los primeros corresponden 

a colectivos que afectan al funcionamiento de la sociedad debiendo ser considerados por ésta dentro 
de su gestión. Los que ocupan la segunda posición no afectan sino que resultan afectados por las 
acciones de la empresa, se habla en este caso de búsqueda de un equilibrio y no de gestión de inter-
eses como ocurre para los catalogados como estratégicos. 
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la preocupación de la empresa por atender las demandas informativas de sus usua-
rios externos. Un claro ejemplo de trabajos que se justifican bajo el enfoque del 
stakeholder son aquellos que indagan sobre la problemática de revelar o no infor-
mación sobre intangibles a analistas, cuestión que dependerá de su consideración 
como estratégicos o no para la empresa (García et al. (2002), Van der Meer-
Kooistra y Zijlstra (2001), Amir et al. (2003), Bukh (2003), García (2005), García 
y Martínez (2005)). 

Por todo lo comentado, encontramos que son mayoritariamente los postulados 
que avalan la Teoría del Stakeholder, la necesaria atención de la relación stake-
holder-empresa y el carácter de stakeholder moral y estratégico delimitadores del 
grado de interés y atención recibida por la empresa, los que apoyan nuestra pro-
puesta, permitiendo dar una explicación a los objetivos de investigación persegui-
dos en esta segunda línea de investigación. 

5.3. Tercera línea de investigación: la estrategia seguida 

Dentro de la tercera línea de investigación sobre intangibles se incluyen todos aque-
llos trabajos que intentan responder al para qué se realizan estas revelaciones por 
las empresas. Sin lugar a dudas, es la línea de trabajo menos amplia, probable-
mente por su dificultad. No obstante, pasamos a analizar las conclusiones alcan-
zadas más interesantes. 

Debemos destacar un primer grupo de estudios que inciden en las diferencias 
entre valor de mercado y valor contable que encontramos en algunas empresas co-
tizadas. Para ellos es éste el motivo por el que se persigue revelar información para 
permitir valoraciones externas más apropiadas (Roos et al. (1997, 2001), Booth 
(1998), Stewart (1998), Edvinsson y Malone (1999), Nevado y López (2002), 
Zambon (2002), Starovic y Marr (2003), Andriessen (2004), Mouritsen et al. 
(2004)). En el caso de los intangibles, se trata de comunicar información acerca de 
unos elementos que resultan claves para las empresas en los momentos actuales y 
que no resultan tratados, en su gran mayoría, por la legislación contable4, aclaran-
do en este sentido la diferencia entre valoraciones de mercado y contables, y justi-
ficando las inversiones realizadas en intangibles ante colectivos ajenos a la empre-
sa que no disponen de un balance donde observar este tipo de información. 
Observamos cómo la rendición de cuentas justificaría la participación de la Teoría 

                                                            
4 El reconocimiento que la Contabilidad está ofreciendo a estos elementos es un tema controvertido  

y objeto de opiniones muy diversas. Ya lleva planteándose algún tiempo por el ámbito contable la 
posibilidad de incrementar el número de activos inmateriales, si bien, hoy por hoy no hay respuesta 
definitiva al respecto, sólo un convencimiento general de que nos encontramos ante una informa-
ción relevante. La cuestión central del debate es si modificar los criterios de reconocimiento para el 
caso de los intangibles, flexibilizando los requisitos exigidos y permitiendo por este motivo ampliar 
el abanico de activos con este carácter tratados por la información contable obligatoria. Sobre la 
evolución y situación futura de este debate, recomendamos al lector interesado el trabajo de Lev et 
al. (2005). 
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Institucional a la hora de apoyar teóricamente este tipo de estudios. Igualmente, la 
Teoría del Stakeholder tendría cabida por el concepto de colectivos de interés para 
la empresa a los que se destina esta información. Por tanto, nos encontramos con un 
doble marco teórico que podría ser aplicado a este tipo de estudios. 

También resultan interesantes los trabajos que apuntan los efectos de las revela-
ciones voluntarias sobre el prestigio y la imagen empresarial al igual que sobre la cre-
dibilidad del directivo (Eccles y Mavrinac (1995), Healy y Palepu (2001), Van der 
Meer Koistra y Zijlstra (2001), Babío et al. (2002), Graham et al. (2005)). De ahí 
que sea el marco de la Teoría Institucional, fundamentalmente, el que permita apo-
yar la decisión de revelar a tenor del papel que estas entregas pueden suponer para 
la institucionalización de la empresa y la relación entre este hecho y la obtención 
de un mayor prestigio y reconocimiento en el mercado. 

Un último aspecto tratado por esta línea de investigación atiende al hecho de 
que la divulgación de intangibles permite valorar de forma más completa los po-
tenciales riesgos de una sociedad por parte de las entidades financieras con las que 
se relaciona. Por este motivo, una consecuencia favorable para la misma puede ser 
la reducción de costes de capital tal y como lo plantean teóricamente Zambon 
(2002) y Andriessen (2004). Si bien, el conocido informe Jekkins, elaborado por el 
American Institute of Certified Public Accountants (AICPA) (1994) viene a dene-
gar esta expectativa. A pesar de esta opinión, los estudios que se han ocupado de 
esta relación parecen mostrarla como positiva (Graham et al., 2005); a ello puede con-
tribuir que la divulgación de información voluntaria que plantean sea global y no 
exclusivamente relacionada con intangibles que quizás necesitaría de estudios más 
específicos. De nuevo, la atención a un colectivo de interés, en este caso las enti-
dades financieras, justifica la aparición implícita de la Teoría del Stakeholder. 

Por todo lo comentado, encontramos cómo mayoritariamente son los postulados 
que avalan la Teoría Institucional y la Teoría del Stakeholder, imposición por la 
sociedad de normas implícitas y reforzamiento de la reputación empresarial así 
como mejora de relaciones ante colectivos de interés, los que apoyan nuestra pro-
puesta, permitiendo dar una explicación a los objetivos de investigación persegui-
dos en la línea centrada en la estrategia de la divulgación voluntaria. 

5.4. La divulgación de intangibles y nuestro modelo global 

Definitivamente, hemos logrado encontrar una serie de postulados asociados a ca-
da una de las tres teorías tratadas que son capaces de explicar los objetivos que 
persiguen las investigaciones sobre divulgación de intangibles, cualquiera que sea 
la línea donde se pueden encuadrar. Así, podemos afirmar que el marco global 
propuesto, conformado por la Teoría Institucional, la Teoría Contingente y la Teo-
ría del Stakeholder, logra definir un esquema explicativo de la divulgación de in-
formación. Véase un resumen de lo tratado por este apartado en la tabla 5. 
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TABLA 5 
La triangulación de datos en nuestro trabajo. Principales resultados. 

Objetivos de investigación 
perseguidos Enfoque teórico propuesto Postulados que avalan 

nuestra propuesta5 

• Amplitud de la información 
sobre intangibles revelada. 

• Análisis de los diferentes ras-
gos estructurales que presen-
tan las sociedades que divul-
gan información. 

• Puntuación de las entregas 
voluntarias a través de índi-
ces. 

• Análisis de las diferencias en 
contenido de las entregas en 
distintos países. 

Teoría Contingente 

• Necesario ajuste entre el en-
torno y las variables organiza-
tivas. 

• Diferentes condiciones del 
entorno conducen a diferen-
tes formas eficaces de ges-
tionar una organización. 

• La divulgación de intangibles 
en el informe anual. 

• El Estado de Capital Intelec-
tual como informe específico. 

• Guías para la elaboración de 
Estados de Capital Intelec-
tual. 

• Estudio del papel de los ana-
listas financieros como colec-
tivo destinatario. 

Teoría del Stakeholder 

• Necesaria atención de la re-
lación stakeholders-empresa. 

• Stakeholders morales y es-
tratégicos delimitan el grado 
de interés y atención recibida 
por parte de la empresa. 

• Efectos de la divulgación de 
información sobre la valora-
ción del mercado de capita-
les. 

• Efectos de la divulgación de 
intangibles sobre la reputa-
ción empresarial. 

• Efectos de la divulgación de 
información sobre el coste de 
capital. 

Teoría Institucional/  
Teoría del Stakeholder 

• La legitimación como vía para 
reforzar y/o crear la reputa-
ción empresarial. 

• Los colectivos ajenos como 
usuarios externos, especial-
mente, inversores, accionis-
tas y entidades financieras. 

Fuente: Elaboración propia. 

Según se puede observar en la tabla anterior, la divulgación de intangibles, a te-
nor de los estudios realizados en las tres prioritarias líneas de trabajo —contenidos, 

                                                            
5 Se ha incorporado en esta columna aquellos postulados que, planteados por la Teoría que se propo-

ne, resultan explicativos en un mayor grado de los objetivos de investigación tratados por esa línea. 
Somos conscientes de que el esfuerzo de síntesis realizado puede obviar otros principios que serían 
de aplicación así como, eventuales participaciones de los marcos que no se proponen como funda-
mentales. 
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vías y estrategia—, puede ser explicada por el modelo global que presentamos, cues-
tión que pasamos a resumir a continuación. 

La cantidad de información sobre intangibles revelada por las empresas, prime-
ra de las líneas de estudio apuntadas, se relaciona con determinadas variables in-
ternas y externas que hacen más probable su realización. Es decir, se asume el ne-
cesario ajuste de las organizaciones a su entorno, no existiendo reglas básicas 
sobre la forma más eficiente de gestión sino reglas acomodadas a las variables de 
relevancia para cada entidad. Por tanto, subyace mayoritariamente un enfoque con-
tingente en este tipo de trabajos. 

Las vías empleadas para divulgar intangibles, segunda de las líneas de estudio 
apuntadas, se explican por el interés empresarial en atender las exigencias infor-
mativas de determinados colectivos que les resultan de interés. Los stakeholders 
estratégicos condicionan el modo de abordar tal revelación. Por tanto, subyace 
mayoritariamente un enfoque del stakeholder en este tipo de estudios. 

En tercer lugar, la estrategia de divulgar intangibles, tercera de las líneas de in-
vestigación apuntadas, admite la búsqueda de determinadas ventajas a través de su 
realización. Sobresalen entre tales ventajas, tanto la mejor imagen empresarial, que 
comunique a la sociedad donde se integra la empresa la aceptación de sus normas, 
como la mejora o fortalecimiento de tal imagen empresarial con determinados co-
lectivos que resultan de gran interés para el futuro y desarrollo del negocio. En este 
caso, subyacen mayoritariamente los planteamientos de dos teorías, la Institucional 
y del Stakeholder, en este tipo de trabajos, según apuesten por los beneficios apun-
tados respectivamente. 

Bajo la figura 3 mostramos gráficamente los resultados obtenidos. 

FIGURA 3 
La decisión de divulgar intangibles desde un punto de vista teórico. 

 Elementos intangibles 
revelados Teoría Contingente 

Vías empleadas para 
divulgar intangibles 
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Teoría del Stakeholder 

Estrategia de divulgar 
intangibles 

Teoría del Stakeholder 

D
ecisión de revelar intangibles: contenidos, 

vías y estrategia 

Modelo 
Global  

 
Fuente: Elaboración propia. 
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6. CONCLUSIONES 

Tras proponer un marco teórico conformado por la Teoría Contingente, Teoría del 
Stakeholder y Teoría Institucional, nos propusimos analizar si la divulgación volun-
taria de intangibles podría ser explicada por el mismo. En este sentido, tras revisar 
los principales postulados de las estos marcos teóricos podemos afirmar que la reve-
lación voluntaria permite teóricamente a las organizaciones adaptarse a un entorno 
cambiante, legitimarse ante la sociedad y mejorar las relaciones con stakeholders, 
siendo por tanto cada una de las teorías revisadas válidas para abordar la divulgación 
de intangibles. Por este motivo, consideramos que nuestro trabajo supone un avance 
al estudio de la divulgación de intangibles por cuanto propone un marco teórico que 
permite explicar su realización por parte de las empresas. 

Igualmente la idoneidad de nuestro marco teórico o modelo global, se corrobora 
en nuestro estudio al comprobar que dentro de la literatura sobre este tema subya-
cen las perspectivas estudiadas. Nuestro planteamiento fue el siguiente, si dentro 
de las tres principales líneas de investigación existentes dentro de la divulgación de 
intangibles: extensión, vías o estrategia, aparecían algunos o todos los fundamen-
tos sobre los que descansaban las teorías analizadas, podríamos reforzar la validez 
teórica que asignamos a la combinación de la Teoría Contingente, Institucional y del 
Stakeholder para explicar este fenómeno. 

Para tal fin, la triangulación de datos fue la estrategia elegida por dos motivos 
fundamentales: la compleja realidad que pretendíamos abordar, cuestión que acon-
seja este tipo de metodología, así como los diferentes objetivos de investigación que 
nos planteamos, lo cual demandaba un enfoque global más que individual. Expli-
car la decisión personal que lleva a un directivo a tomar la decisión de revelar in-
formación adicional a la exigida por la normativa vigente es una cuestión que no 
puede ser explicada de forma aislada sino más bien en un contexto donde factores 
internos y externos tengan cabida. Igualmente, corroborar la idoneidad de las teo-
rías elegidas para justificar dicha decisión exige la utilización de más de un tipo de 
datos. 

Tomando en cuenta todas estas precisiones, y en relación con nuestro primer 
objetivo, se ha propuesto un modelo global formado por tres teorías que explicaría 
la decisión de divulgar intangibles. Por un lado, consideramos que la Teoría Con-
tingente permite introducir los factores externos, contextuales, en la decisión de re-
velar, cuestión que nos parece fundamental. En segundo lugar, los factores internos 
o propios de la organización, serían considerados por la Teoría Institucional y del 
Stakeholder. Conseguir mejores relaciones externas en general, tanto a través de una 
mejora de la credibilidad de la empresa en la sociedad, como de una mejora de la 
credibilidad de la empresa ante sus colectivos de interés, serían los pilares que en 
nuestra opinión permiten introducir a estos dos marcos teóricos. No consideramos 
que de forma aislada sea válida la utilización de estas teorías sino combinadas a tra-
vés del modelo global que hemos propuesto. 

En relación a nuestro segundo objetivo, nuestros resultados evidencian que en 
aquellos estudios centrados en la amplitud de la información sobre intangibles re-
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velada se observa un enfoque contingente que intenta dar respuesta al cuándo ac-
tuarán las organizaciones en este sentido. Por su parte, en aquellos trabajos centra-
dos en las diferentes vías utilizadas para la divulgación voluntaria se justifica la 
participación de la Teoría del Stakeholder de una manera más evidente al pretender 
seleccionar tales vías según los colectivos que desean ser atendidos. Finalmente, y en 
relación con la tercera línea de trabajo, la relativa a la estrategia perseguida con la 
divulgación de intangibles, se observa que la Teoría Institucional y la Teoría de los 
Stakeholder pueden resultar teorías válidas para apoyar este tipo de trabajos. Por 
todo lo anterior, concluimos que el modelo global que proponemos es adecuado 
para acoger la explicación de la decisión de divulgar información, tanto con carác-
ter general como aplicada al caso de los intangibles que nos ha ocupado en este tra-
bajo pues permite atender todas las dimensiones que la compleja decisión de reve-
lar información supone para las empresas. 
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