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RESUMEN

Nos proponemos ofrecer una vision explicativa de la decision de revelar informacion 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 decision supone para la empresa a
la par que para sus destinatarios. Para ello acometemos el analisis de un marco tedrico global capaz de explicar
la decision de divulgar por las empresas, analisis que representa una novedad en la literatura. Dicho marco
quedara conformado por la combinacion de las Teorias Institucional, del Stakeholder y Contingente, las cuales
nos ayudaran a obtener una vision mas completa y aproximada de la decisién que nos ocupa. Igualmente, nos
proponemos corroborar si nuestro marco tedrico puede encontrarse como enfoque subyacente de los trabajos
que conforman esta linea de investigacion, cuestion que validaria su uso y a la vez nuestra propuesta. Es por
este motivo que hemos partido de realizar una revision del estado del arte en el tema y de las implicaciones
que, con relacion a nuestra proposicion tedrica, representan.
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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.
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1. INTRODUCCION

Aunque la justificacion teorica de las practicas de divulgacion de intangibles se
encuentra todavia en su infancia', existen algunos trabajos previos que se pueden
agrupar bajo dos enfoques siguiendo la terminologia de Abeysekera (2006), un en-
foque positivista y un enfoque critico. Los trabajos positivistas se ocupan de justi-
ficar la decision de divulgar informacion, a diferencia de los estudios adscritos al
enfoque critico donde se plantea todo lo contrario, el por qué no se revela o el por
qué no se estan dando soluciones por las teorias utilizadas a la hora de explicar la
decision 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 revelacion de informacién libremente efectuada por las empresas
para el caso de los intangibles. Apostamos por la combinacion de estas teorias y no
por su uso individualizado, debido a que como podremos comprobar, la divul-
gacion de intangibles tiene multiples frentes que no podrian ser abarcados adecua-
damente de manera aislada y si conjuntamente a través de un modelo global como
el que proponemos.

La Teoria Institucional considera que la organizacion debe legitimarse ante la
sociedad en la que se integra, constituyendo, en nuestra opinion, la divulgacion de
informacién una via para adquirir la demandada legitimacion social. Por su parte,
la Teoria Contingente postula la necesidad de que cualquier entidad se adapte al
entorno en el que se encuentra, quedando la actuacion 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 practicas empresariales,
consideramos que puede ser la revelacion de informacion una via 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 Teoria de los
Stakeholders como imprescindible para conseguir ventajas competitivas, constitu-
yendo la revelacion de informacion una herramienta util para atender las distintas
exigencias de estos colectivos segin nuestra opinion.

Todos los argumentos anteriores nos permiten justificar teéricamente la divul-
gacion voluntaria de informacion en general, a la vez que también resultan validos
para abordar la decision de revelar informacion sobre intangibles. Ademas, obser-
vamos que empiricamente también podemos comprobar la validez de nuestra pro-
puesta teorica a través de las implicaciones que los distintos estudios realizados
sobre el tema mantienen sobre esta practica. Asi, se ha revisado la literatura previa
en divulgacion de intangibles con el objetivo de identificar si las premisas con las
que se partia en cada uno de los diferentes trabajos se corresponden con los pos-

' Van der Meer-Kooistra y Zijlstra (2001, p. 456) ya advirtieron este problema previamente al indicar
en su estudio que “la teoria del Capital Intelectual esta todavia en su infancia”, no habiéndose reali-
zado avances posteriores.
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tulados que asumen los marcos teodricos tratados, al igual que para identificar la
preponderancia de alguno o todos estos. Se corroboraria asi la validez del marco
teorico empleado. Por lo comentado, el objetivo que nos proponemos es doble: por
un lado, justificar la validez tedrica de un sistema de tres teorias para explicar la
revelacion voluntaria de intangibles y, a continuacion, corroborar empiricamente si
éste ha sido tratado y, por tanto, validado por la investigacion 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 tedrico que proponemos para explicar la problematica de fondo de la
divulgacion. A continuacion nos referiremos a la revision de la literatura sobre di-
vulgacion, pero para el caso de los intangibles. En tercer lugar, analizaremos la re-
lacion existente entre las premisas mas repetidas por los trabajos revisados y aque-
llas que conforman cada uno de los tres marcos tedricos que proponemos para
explicar la divulgacion de intangibles, tratando de evidenciar la validez del modelo
teorico propuesto. Finalmente, extraeremos las principales conclusiones de nuestro
trabajo.

2. TEORIAS EXPLICATIVAS DE LA DECISION DE REVELAR

En este apartado nos ocupamos de justificar la decision de revelar informacion vo-
luntaria en virtud de tres marcos tedricos que consideramos adecuados a tal fin.
Para ello, es fundamental partir de una revision 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.Teoria Contingente

El Enfoque Contingente, de ajuste o congruencia, cuyos origenes se encuentra en los
trabajos de Burns y Stalker (1961), Woodward (1965, 1970) y Lawrence y Lorsch (1969),
exige una coherencia entre las practicas 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 relacion entre las demandas
del entorno y la manera en que una organizacion responde. Por lo anterior, esta
teoria postula el principio de que diferentes condiciones del entorno conducen a di-
ferentes formas eficaces de organizacion, asi como que la falta de ajuste entre dos
o mas elementos de un sistema reduce su efectividad global. Escobar y Lobo
(2002, p. 258) sefialan que “su premisa basica es la inexistencia de una tinica y me-
jor forma de gestionar y configurar las organizaciones, ya que ésta dependera 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, habrd que encontrar un sistema de informacion sobre tales ele-
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mentos que apoye la estrategia especifica de la empresa, su cultura y la forma pe-
culiar de enfocar sus actividades. De ahi que nos planteemos si la revelacion de
informacion voluntaria puede entenderse como una herramienta para lograr el ajus-
te de la organizacion al entorno, postulado fundamental de este marco teorico. En
un entorno donde los elementos intangibles son cada vez mdas importantes, las
practicas empresariales deberan adaptarse al mismo para incrementar su eficiencia,
siendo la divulgacion de informacién una via para atender las exigencias del con-
texto actual sobre estos recursos. Concretamente, nos preguntamos si la divulga-
cioén 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 validaria la participacion de esta teoria dentro del modelo
global que proponemos.

2.2.Teoria del Stakeholder

Nos encontramos ante una teoria tratada desde hace afios por numerosos autores,
entre otros, Freeman (1984), Donaldson y Preston (1995), Atkinson et al. (1997),
Mitchell ef 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
posicion competitiva por parte de la empresa exige el mantenimiento y/o creacion
de unas adecuadas relaciones con cada uno de los colectivos que le son de interés,
los stakeholders. Pero ademas, la atencion de la organizacion hacia los intereses de
los diversos stakeholders es necesaria y evidente ya que como sefialan Barringer
y Harrison (2000, p. 370) “las organizaciones estan 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 teoria consideramos necesario responder a las siguientes cues-
tiones. {De qué medios dispone la empresa para satisfacer a los diversos colectivos
con los que interactua? ;Es valida la divulgacion voluntaria para conseguir rela-
ciones satisfactorias con diversos grupos de interés desde un punto de vista teori-
co? Finalmente, ;estan 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 informacion 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 atencion 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
mayoria, caracter intangible, nos cuestionamos la busqueda de otros instrumentos
informativos que permitan atender esta finalidad. La solucion que consideramos apro-
piada es la divulgacion voluntaria, completando la informacion contable con aque-
lla relativa a intangibles y, por tanto, estimando factible la creacion de valor a tra-
vés de los mencionados vinculos propuestos por la Teoria del Stakeholder.
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2.3.Teoria Institucional

Selznick (1957) aborda los origenes de la Teoria Institucional que nos ocupa en
tercer lugar, siendo mas tarde tratada por Scott (1992, 1995). Sus postulados se pue-
den resumir en que el entorno ofrece una vision de como deben actuar las organi-
zaciones, las cuales deben seguir un conjunto de normas, mas o menos implicitas,
que desencadenaran en que el entorno apruebe socialmente a la entidad que las
cumple. Scott (1992) se refiere a este hecho sefialando que se trata de la captacion
por parte de la organizacion de un recurso mas del entorno: la legitimidad social.
Ello motiva una ampliacion de las demandas del entorno hacia la organizacion.
Ademas de aquellas de tipo econdémico y técnico para contribuir a la produccion de
bienes y servicios, la organizacion también recibe demandas de tipo social y cultu-
ral, entre las que incluimos la necesaria consideracion de los aspectos intangibles.

Pero, (cual es la situacion actual de los mercados y las organizaciones?, ;cuales
son las demandas de tipo social y econdomico que motivaran una determinada ac-
tuacion de la organizacion? Es de esperar que el hecho de conocer el curso de la
actividad actual condujera a las empresas, por aplicacion de la Teoria Institucional,
a informar de forma voluntaria sobre actividades siempre que perciban que esa
informacion es esperada por la comunidad. En este sentido, decimos que el trabajo
que presentamos, en el marco de los intangibles y de la divulgacion de informacion
sobre los mismos, puede legitimar la actuacion de las empresas en su contexto,
siendo responsables en el entorno donde se encuentran (Deegan, 2000).

En los momentos actuales no hay informacion mas oportuna y relevante que la
derivada de conocer los intangibles con los que cuenta una organizacion, pues son
elementos que cada vez con mayor insistencia se relacionan con la obtencion de
ventajas competitivas en los mercados (Augier y Teece, 2005). Es por este motivo,
que entendemos que la divulgacion de intangibles se pueda utilizar como medio
para que una sociedad legitime su actividad. La informacién en este sentido va
unida a la necesidad de la organizacion (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
teoria que nos ocupa en este apartado para nuestro objetivo de investigacion.

2.4.El modelo global propuesto

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

La Teoria Contingente dentro de nuestro estudio.

Teoria

Principios basicos

Principales aportaciones

Nuestro interés

Contingente

» L as organizaciones han de
adaptarse a las exigencias
del entorno.

» El énfasis de su funciona-
miento radica en los as-
pectos comportamentales
y organizacionales.

e Acoplamiento entre varia-
bles estructurales y am-
bientalesftecnoldgicas.

Bums y Stalker (1961); Woo-
dward (1965, 1970); Lawren-
ce y Lorsch (1969); Esco-
bar y Lobo (2002).

Observar si existe congruen-
cia entre los componentes
organizativos y del entorno.
En un entorno donde los
elementos intangibles son
relevantes, las practicas or-
ganizacionales deberian mo-
dificarse y para lograr tal
adaptacion divulgaran infor-
macion al respecto.

Fuente: Elaboracion propia.

TABLA 2

La Teoria del Stakeholder dentro de nuestro estudio.

Teoria

Principios basicos

Principales aportaciones

Nuestro interés

Stakeholder

+ Considera distintos grupos
de interés en interaccién con
la organizacién.

eDependencia entre los obje-
tivos de la organizacion y los
de los grupos de interés.

Freeman (1984); Donaldson
y Preston (1995); Mitchell
et al. (1997); Atkinson et al.
(1997); Frooman (1999); Ha-
mison y Freeman (1999); Ber-
man et al. (1999); Barringer
y Harrison (2000).

Conocer si la divulgacién vo-
luntaria es una forma de es-
tablecer o mejorar las rela-
ciohes con grupos de interés
y, por tanto, de mejorar la si-
tuacién competitiva de la em-
presa.

Fuente: Elaboracion propia.

TABLA 3

La Teoria Institucional dentro de nuestro estudio.

Teoria

Principios bésicos

Principales aportaciones

Nuestro interés

Institucional

s La sociedad indica cémo
debe actuar la organizacion.

* Conjunto de normas que
implicitamente debe acatar
la organizacion.

* Captacion de un nuevo re-
curso: legitimidad social.

Selznick (1957); Guthrie y Par-
ker (1989, 1990); Scott (1992,
1995); Escobar y Lobo (2002);
Deegan (2002); Guthrie et a/
(2004).

Analizar si es posible legiti-
mar la actuacion de las em-
presas a partir de la divulga-
cién de informacion sobre
intangibles.

Fuente: Elaboracion propia.

(Por qué la creacion de este triple marco tedrico explicativo de la divulgacion
de intangibles? Analizando de forma conjunta las teorias apuntadas, podemos ad-
vertir como es posible su integracion bajo un modelo global que explica de una
forma mas completa la decision de revelar esta informacion por las empresas. No
consideramos valida la utilizacion aislada de cada una de estas teorias por la diver-
sidad de planteamientos y enfoques que se pueden adoptar a la hora de tomar este
tipo de decision. El empleo del modelo global que aglutina a estas tres teorias si
permite recoger y justificar los motivos con los que se plantea su justificacion. En
la figura 1 pasamos a vincular las teorias propuestas.
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FIGURA 1
El modelo global propuestoz.

v

v
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Conjunto TEORIA y TEORIA estrategia,
de normas INSTITUCIONAL bl | CONTINGENTE tamano, sector
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Alinear valoresy —» = ! ——b» | TEORIADEL
comunicar en ambos . \J STAKEHOLDER
sentidos
ORGANIZACION

Fuente: Elaboracion propia.

A la hora de plantearnos la divulgacion de informacion por las empresas, y como
premisa de partida, consideramos la situacion de estabilidad organizacional, fun-
damental en cualquier entorno. En este sentido, la mayor evidencia nos la propor-
ciona la Teoria Contingente, segtin la cual la incidencia de los factores del contexto
determinara las actuaciones de la organizacion, la cual conseguiria un determinado equi-
librio. En definitiva, organizacion y entorno se encuentran relacionados y mediati-
zados por determinados factores, tales como el tamafio, sector industrial, tecnolo-
gia, etc.

Por su parte, las organizaciones deben adaptarse a las exigencias del entorno,
exigencias que ademas se veran reguladas, explicita o implicitamente. Es decir, el
funcionamiento e incidencia de cada uno de esos factores sobre la organizacion se
apoya en determinadas premisas, contratos, normas o directrices, que guiaran de
forma adecuada la evolucion de las empresas. Por tanto, se pone de manifiesto el

% Una version previa de este modelo fue planteada por las autoras (Castilla y Gallardo, 2007a), para la
explicacion de la divulgacion de intangibles en el caso de las grandes empresas andaluzas y extre-
mefias.
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sometimiento a determinado conjunto de leyes que suponen la institucionalizacion
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 atencion a la Teoria Institucional, normas que a su vez determinaran la
respuesta de la organizacion a las nuevas situaciones, manifestindose una vez mas
la Teoria Contingente. De lo que se deduce que los puntos de apoyo en los que
descansa la explicacion del funcionamiento de la empresa a partir de la Teoria
Contingente y la Teoria Institucional se encuentran interconectados entre si, por la
influencia observada entre uno y otro.

Por otro lado, si la Teoria 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 tedrico esta afectando a los resultados manifestados por la Teoria del Stake-
holder. Igualmente se ha manifestado el interés de los distintos usuarios de conocer
con la mayor amplitud posible aspectos relativos a la evolucion empresarial, la
potencialidad competitiva, etc. Ello nos manifiesta la posible relacion entre la Teo-
ria Contingente y la Teoria del Stakeholder.

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

Finalmente, al introducir el estudio de la divulgacion voluntaria de informacion,
la cual estaria sujeta a la elaboracion de determinados informes, aun cuando de
naturaleza voluntaria, nos cuestionamos si dicha revelacion llega a legitimar la
actuacion de la empresa, pero ademas ello tendra un significado particular tanto
para la empresa como para los demas usuarios. De ahi la conexion localizada entre
Teoria Contingente y Teoria Institucional.

En resumen, podemos afirmar que el estudio de los intangibles y la divulgacion
de informacion que de los mismos se realice, tiene sentido en el marco de una or-
ganizacion caracterizada por una cultura organizativa concreta, politica e insti-
tucional, por el tamafio, la tecnologia productiva, la innovacion y otros factores
asociados, asi como las condiciones sociales y econdmicas que determinan la ne-
cesidad de atender tanto las demandas del entorno como las de aquellos colectivos
de interés para la organizacion. Todo ello deja entrever los principales postulados de
las tres teorias que planteamos y permite justificar la utilizacion del modelo global
que presentamos.
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3. LINEAS DE INVESTIGACION EN DIVULGACION VOLUNTARIA
DE INTANGIBLES

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

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

A partir de esta revision teorica hemos deducido los principales objetivos de in-
vestigacion que se han venido mostrando en los trabajos consultados. Con todo
ello, resumimos en la tabla 4, los estudios sobre divulgacion de intangibles, rela-
cionando sus principales objetivos de investigacion segiin cada una de las tres
grandes lineas de trabajo detectadas.
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TABLA 4

La investigacion sobre divulgacién voluntaria en intangibles.

Linea de investigacion

Principales trabajos revisados

Objetivos de investigacién
mas repetidos

Extension de la divulgacion
voluntaria

Parker (1998); Gandia (2000); Gu-
thrie y Petty (2000); Rojo y Sierra
(2000); FASB (2001); Mouritsen et
al. (2001); Roos et al. (2001); Wi-
lliams (2001); Bozzolan et ai. (2002);
Bergamini y Zambon (2002); Sie-
rra (2002); UE (2003, 2008); Gray
et al. (2004); Guthrie y Ricceri (2004),
Rodriguez (2004); Oliveras et al.
(2004); Abdolmohammadi (2005);
Abeysekera y Guthrie (2005); Bukh
et al. (2005); Cordazzo (2005);
Graham et a/. (2005); Monclus et
al. (2005), Vandemaele et ai. (2005);
Vergauwen y van Alem (2005);
Bounfour (2006); Guthrie et af. (2006);
|Al (2007); Villafafie (2007); entre
otros.

s« Amplitud de la informacion sobre
intangibles revelada.

+Analisis de los diferentes rasgos
estructurales que presentan las
sociedades que divulgan informa-
cion.

*Puntuacién de las entregas vo-
luntarias a través de indices.

+ Analisis de las diferencias en con-

tenido de las entregas en distin-
tos paises.

Vias para la divulgacion
voluntaria

DATI (1997, 2003); Bounfour (2000);
Brennan (2001); Bukh et al. (2001);
FASB (2001); Mouritsen ef af. (2001);
Nordic Industrial Fund (2001); Van
der Meer-Kocistra y Ziilstra (2001);
Williams (2001); Bergamini y Zam-
bon (2002); Bozzolan et al. (2002;
Cafibano et al. (2002); Garcia et
al. (2002), Sierra (2002); Amir et
al. (2003); Bukh (2003); Chami-
nade y Roberts (2003); Mouritsen
(2003); Johanson (2003); Ordoiez
(2003); Fernandez y Gonzalez
(2004); Gray et al. (2004); Guthrie
y Ricceri (2004); Rodriguez (2004);
Oliveras et al (2004); Mouritsen et
al. (2004); Federal Ministry of Eco-
nomics and Labour (2004); Abey-
sekera y Guthrie (2005); Ministry
of Economics, Trade and Industry
(2005) y Chen (2005); Garcia (2005);
Garcia y Martinez (2005); Ordo-
fiez y Edvinsson (2007); entre otros.

sEstudio del papel de los analis-
tas financieros.

+Internet como via para la divul-
gacion voluntaria.

sEl informe anual y la revelacion
de intangibles.

+El Estado de Capital Intelectual
como informe sobre intangibles
especifico.

Estrategia de divulgacion
voluntaria

AICPA (1994); Eccles y Mavrinac
(1995); Roos ef al. (1997, 2001);
Booth (1998); Stewart (1998); Ed-
vinsson y Malone (1999); Healy
y Palepu (2001); Van der Meer
Koistra y Zijlstra (2001); Babio et af.
(2002); Nevado y Loépez (2002);
Zambon (2002); Starovic y Marr
(2003); Andriessen (2004); Mou-
ritsen ef al. (2004); Graham et al.
(2005); entre otros.

s Motivos y barreras hacia la reve-
lacion de intangibles.

+Efectos de la divulgacion de in-
formacién sobre la valoracion del
mercado de capitales.

+Efectos de la divulgacion de in-
formacién sobre el coste de ca-
pital.

* Problematica de la credibilidad de
estas revelaciones.

Fuente: Elaboracién propia.
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Nuestra intencion en estos momentos es pasar a relacionar los diferentes objeti-
vos de investigacion mostrados por la literatura con las teorias utilizadas por nues-
tro trabajo. Esta reflexion resulta fundamental, dado que pretendemos explicar la
divulgacion de intangibles a partir de la existencia de tres teorias, las cuales pueden
llegar a interrelacionarse entre si. Si los objetivos perseguidos por las investigacio-
nes analizadas en cada linea pueden ser explicados con las teorias propuestas, en
base a ciertos postulados que a continuacion trataremos de formular, podriamos
afirmar que la divulgacion de informacion puede ser explicada a partir de cada una
de las tres teorias presentadas. Y, finalmente, afirmar que el modelo global creado
es valido para explicar el por qué de la divulgacion de intangibles.

4. PROPUESTA METODOLOGICA

Para conseguir los objetivos que nos proponemos en este trabajo nos apoyamos en
la herramienta metodoldgica de la triangulacion. En un sentido global, el término
triangulacion puede ser empleado como un nombre genérico que designa el empleo
de tres técnicas, teorias, métodos o procedimientos diferentes que buscan una ex-
plicacion a determinado hecho. Metaforicamente, podriamos hablar de un triangulo
en el cual cada uno de sus vértices estaria ocupado por una de las teorias conside-
radas, contribuyendo todas ellas al entendimiento de la naturaleza del fenomeno a in-
vestigar.

Fielding y Fielding (1986) plantean que la triangulaciéon no ofrece una garantia
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 decision empresarial puede ser alcanzada de
forma mas apropiada mediante la combinacion de distintos enfoques mas que me-
diante el uso de uno de ellos exclusivamente.

La afirmacion anterior se encuentra avalada por Yauch y Steudel (2003) quie-
nes ayudan al entendimiento del término triangulacion refiriéndose a los trabajos
de Jick (1979) y Stake (2000). Jick (1979) entiende por triangulacion no sélo el
examen del mismo hecho bajo multiples perspectivas sino también el incremento
del entendimiento cuando surgen nuevas ideas. De forma similar, Stake (2000)
sostiene que la triangulacion es el uso de multiples percepciones u observaciones
que proporcionan verificacion a un hecho o un significado mas claro, sefialando
que analizar el fendmeno desde diferentes perspectivas automaticamente sirve para
clarificar su significado. Mas recientemente, Guion (2002) sefiala que la triangula-
cién comprende el uso de multiples perspectivas para interpretar un conjunto de
informaciones o datos. Esto es lo que pretendemos conseguir en el campo de la
divulgacion de intangibles a partir del empleo de las tres teorias analizadas.

Concretamente, nos planteamos realizar una triangulacion de datos en el sentido
planteado por Denzin (1970), a través del empleo de los principales resultados ob-
tenidos en la revision de teorias efectuada, del analisis de fuentes secundarias o bi-
bliografia sobre este tema y de los objetivos que dentro de estos tltimos se han
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podido identificar. Véase la figura 2 al respecto del enfoque metodoldgico que nos
proponemos utilizar.

FIGURA 2
La triangulacién dentro de nuestro estudio.

Principales objetivos tratados dentro de
las tres lineas de investigacion detectadas

¢Es vélido el
modelo global?

Principales postulados Informacién obtenida de la
derivados de la revision del revision bibliografica sobre el
enfoque teodrico utilizado tema objeto de estudio

W\

Con el fin de llegar a unos resultados que permitan expresar la existencia de
nexos de conexion entre cada una de las teorias previamente tratadas y los objeti-
vos perseguidos en cada una de las lineas de investigacion identificadas, debemos
discutir de forma previa y, para cada una de las tres lineas de investigacion, si cada
una de ellas conduce a una explicacion razonada de la divulgacion de informacion
sobre intangibles. Si se confirma lo anterior, serd facil deducir, por aplicacién de la
triangulacion, la aceptacion de un modelo global que explique nuestros objetivos.

Fuente: Elaboracion propia.

5. DISCUSION DE RESULTADOS

5.1.Primera linea de investigacion: amplitud de los contenidos revelados

La literatura revisada dentro de esta primera linea de trabajo muestra interés en co-
nocer si la empresa esta revelando informacion sobre intangibles asi como, en su
caso, aquellos que estan resultando revelados. Estudios como los realizados por el
FASB (2001), Sierra (2002), Bozzolan et al. (2002), Bounfour (2006) y la Union
Europea (2006) centran sus resultados en intangibles “clasicos” como pueden ser
los gastos de investigacion y desarrollo, las patentes, las marcas, entre otros reco-
nocidos tradicionalmente por las empresas. Para estos autores, son este tipo de in-
tangibles los mas comunicados o los que mas interés despiertan entre las empresas.
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Sin embargo, también resulta muy habitual efectuar un analisis de las divulgacio-
nes sobre intangibles segin bloques homogéneos, nos estamos refiriendo a indagar
sobre qué elementos se estan 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 organizacion. 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), Rodriguez (2004) y Abeysekera
y Guthrie (2005) y Monclus ef al. (2005).

También se han preocupado algunos estudios de analizar la evolucion de estas
revelaciones en un periodo no muy dilatado de tiempo. En todos los casos, se con-
cluye como creciente la tendencia seguida por las empresas en materia de divulga-
cion de intangibles, es decir, una vez que ésta se ha iniciado resulta habitual conti-
nuar con su comunicacion afio tras afio, 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 estan interesadas en revelar in-
formacion sobre intangibles, conocer en cierta medida sobre qué elementos se vienen
centrando, asi como observar un interés creciente en el tema, justifica que la divul-
gacion voluntaria de intangibles supone un apoyo a la estrategia de la empresa.
Cualquier empresa, conocedora de estas practicas y de su importancia en la gestion
empresarial, las incluira en la definicion de su propia estrategia, observando el entor-
no que les rodea y las variables organizativas que la pueden condicionar.

En este sentido, hemos de sefialar que el conocimiento de la extension de la in-
formacion sobre intangibles revelada en muy pocas ocasiones se efectiia aislada-
mente, lo mas habitual es identificar las variables que, desde el punto de vista esta-
distico, mas correlacion mantienen con las entregas voluntarias de informacion. Se
ha analizado la relacion entre el tamafio y divulgacion de intangibles encontrando
el sentido positivo fundamentalmente de la misma (Guthrie et al. (2006), Villafaiie
(2007), Instituto Analisis Intangibles (IAI) (2007)); también se ha indagado sobre el
efecto industria y el caracter especifico de estas revelaciones (FASB (2001), Roos
et al. (2001), Bozzolan et al. (2002), Gray et al. (2004), Rodriguez (2004) y Ab-
dolmohammadi (2005)); el hecho de cotizar o no en determinados mercados bursa-
tiles es otro factor que ha sido considerado (Monclus et al. (2005), Graham et al.
(2005)).

Igualmente, el apego a uno o varios paises a la hora de analizar los contenidos
revelados (Gandia (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 implicitamente que diferentes condiciones del entorno con-
ducen a diferentes formas eficaces de gestionar una organizacion, postulado que es
defendido por la Teoria Contingente a la vez que también resulta admitido por los
planteamientos teoéricos de la corriente critica, la perspectiva Politica Econémica
de la Contabilidad.
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Dicho todo lo anterior, encontramos como mayoritariamente son los postulados
que avalan la Teoria Contingente, el necesario ajuste entre el entorno y las variables
organizativas asi como considerar que diferentes condiciones del entorno conducen a
diferentes formas eficaces de gestionar una organizacion, los que a su vez apoyan
nuestra propuesta, permitiendo dar una explicacion a los objetivos de investigacion
perseguidos en la linea centrada en la extension de la divulgacion de intangibles.

5.2.Segunda linea de investigacion: vias y formatos utilizados

En la segunda linea de investigacion sobre intangibles encontramos fundamental-
mente trabajos centrados en analizar el como y no el qué se esta revelando.

El informe anual es el medio mas utilizado para efectuar este tipo de revelaciones
pues todos los trabajos analizados hasta el momento han basado sus hallazgos en su
revision (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), Rodriguez (2004), Abeysekera y Guthrie (2005)). No
obstante, en un niimero mas reducido de casos se estudian los informes especificos
sobre intangibles que han elaborado o se encuentran elaborando algunas empresas,
los Estados de Capital Intelectual (Bounfour (2000), Mouritsen ef al. (2001), Bukh et
al. (2001), Ordoiiez (2003), Chaminade y Roberts (2003), Fernandez y Gonzalez
(2004), Mouritsen et al. (2004) y Ordofiez y Edvinsson (2007)). Incluso se advierte
en los Ultimos afios la proliferacion de guias para ayudar a las empresas a realizar
este tipo de informes, en caso de estar interesadas (DATI (1997, 2003), Caiibano et
al. (2002) y Proyecto Nordica (2001), las guias alemanas ((Federal Ministry of Eco-
nomics and Labour, 2004) y las guias japonesas (Ministry of Economics, Trade and
Industry, 2005)). De hecho, la elaboracion de Estados de Capital Intelectual parece
ser la tendencia mas apoyada para abordar la comunicacioén de intangibles, aunque
esta opcion todavia no resulta en el &mbito empresarial la mas aceptada.

En cualquier caso, entendemos que la elaboracion de cualquiera de estos infor-
mes asi como la emision de las guias de ayuda presenta como principal objetivo el
alcance de una adecuada comunicacion de la empresa con cada uno de los stake-
holders, de tal forma que la relacion 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 informacién y el papel que “estratégico o moral™ repre-
sentan para la empresa justifica la utilizacién de la Teoria del Stakeholder como
marco implicito (Chen, 2005).

Asi, la decision de optar por un informe anual o por un informe especifico, de
mayor amplitud y precision en materia de estos elementos, quedara justificada ante

3 Segtin 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 gestion. Los que ocupan la segunda posicion no afectan sino que resultan afectados por las
acciones de la empresa, se habla en este caso de busqueda de un equilibrio y no de gestion de inter-
eses como ocurre para los catalogados como estratégicos.
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la preocupacion 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 problematica de revelar o no infor-
macion sobre intangibles a analistas, cuestion que dependera de su consideracion
como estratégicos o no para la empresa (Garcia et al. (2002), Van der Meer-
Kooistra y Zijlstra (2001), Amir ef al. (2003), Bukh (2003), Garcia (2005), Garcia
y Martinez (2005)).

Por todo lo comentado, encontramos que son mayoritariamente los postulados
que avalan la Teoria del Stakeholder, la necesaria atencion de la relacion stake-
holder-empresa y el caracter de stakeholder moral y estratégico delimitadores del
grado de interés y atencion recibida por la empresa, los que apoyan nuestra pro-
puesta, permitiendo dar una explicacion a los objetivos de investigacion persegui-
dos en esta segunda linea de investigacion.

5.3.Tercera linea de investigacion: la estrategia seguida

Dentro de la tercera linea de investigacion 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 linea de trabajo menos amplia, probable-
mente por su dificultad. No obstante, pasamos a analizar las conclusiones alcan-
zadas mas 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 informacion para
permitir valoraciones externas mas apropiadas (Roos et al. (1997, 2001), Booth
(1998), Stewart (1998), Edvinsson y Malone (1999), Nevado y Lopez (2002),
Zambon (2002), Starovic y Marr (2003), Andriessen (2004), Mouritsen et al.
(2004)). En el caso de los intangibles, se trata de comunicar informacién acerca de
unos elementos que resultan claves para las empresas en los momentos actuales y
que no resultan tratados, en su gran mayoria, por la legislacion contable®, 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 informacion.
Observamos como la rendicion de cuentas justificaria la participacion de la Teoria

* El reconocimiento que la Contabilidad esta ofreciendo a estos elementos es un tema controvertido
y objeto de opiniones muy diversas. Ya lleva planteandose algiin tiempo por el ambito contable la
posibilidad de incrementar el nimero de activos inmateriales, si bien, hoy por hoy no hay respuesta
definitiva al respecto, s6lo un convencimiento general de que nos encontramos ante una informa-
cion relevante. La cuestion 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 caracter tratados por la informacion contable obligatoria. Sobre la
evolucion y situacion 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 tedricamente este tipo de estudios. Igualmente, la
Teoria del Stakeholder tendria cabida por el concepto de colectivos de interés para
la empresa a los que se destina esta informacion. Por tanto, nos encontramos con un
doble marco tedrico que podria 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), Babio ef al. (2002), Graham et al. (2005)). De ahi
que sea el marco de la Teoria Institucional, fundamentalmente, el que permita apo-
yar la decision de revelar a tenor del papel que estas entregas pueden suponer para
la institucionalizacién de la empresa y la relacion entre este hecho y la obtencion
de un mayor prestigio y reconocimiento en el mercado.

Un ultimo aspecto tratado por esta linea de investigacion atiende al hecho de
que la divulgacion de intangibles permite valorar de forma mas 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 reduccion de costes de capital tal y como lo plantean teéricamente 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 opinion, los estudios que se han ocupado de
esta relacion parecen mostrarla como positiva (Graham et al., 2005); a ello puede con-
tribuir que la divulgacion de informacion voluntaria que plantean sea global y no
exclusivamente relacionada con intangibles que quizas necesitaria de estudios mas
especificos. De nuevo, la atencion a un colectivo de interés, en este caso las enti-
dades financieras, justifica la aparicion implicita de la Teoria del Stakeholder.

Por todo lo comentado, encontramos como mayoritariamente son los postulados
que avalan la Teoria Institucional y la Teoria del Stakeholder, imposicion por la
sociedad de normas implicitas y reforzamiento de la reputacion empresarial asi
como mejora de relaciones ante colectivos de interés, los que apoyan nuestra pro-
puesta, permitiendo dar una explicacion a los objetivos de investigacion persegui-
dos en la linea centrada en la estrategia de la divulgacion voluntaria.

5.4.La divulgacion de intangibles y nuestro modelo global

Definitivamente, hemos logrado encontrar una serie de postulados asociados a ca-
da una de las tres teorias tratadas que son capaces de explicar los objetivos que
persiguen las investigaciones sobre divulgacion de intangibles, cualquiera que sea
la linea donde se pueden encuadrar. Asi, podemos afirmar que el marco global
propuesto, conformado por la Teoria Institucional, la Teoria Contingente y la Teo-
ria del Stakeholder, logra definir un esquema explicativo de la divulgacion de in-
formacion. Véase un resumen de lo tratado por este apartado en la tabla 5.
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TABLA S

La triangulacién de datos en nuestro trabajo. Principales resultados.

Objetivos de investigacion
perseguidos

Enfoque teodrico propuesto

Postulados que avalan
nuestra propuesta’

o Amplitud de la informacion
sobre intangibles revelada.

» Analisis de los diferentes ras-
gos estructurales que presen-
tan las sociedades que divul-
gan informacion.

o Puntuacion de las entregas
voluntarias a través de indi-
ces.

* Andlisis de las diferencias en
contenido de las entregas en
distintos paises.

Teoria Contingente

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

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

e La divulgacion de intangibles
en el informe anual.

o El Estado de Capital Intelec-
tual como informe especifico.

o Guias para la elaboracién de
Estados de Capital Intelec-
tual.

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

Teoria del Stakeholder

* Necesaria atencion de la re-
lacion stakeholders-empresa.

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

 Efectos de la divulgacion de
informacion sobre la valora-
cién del mercado de capita-
les.

 Efectos de la divulgacion de
intangibles sobre la reputa-
cién empresarial.

 Efectos de la divulgacion de
informacion sobre el coste de
capital.

Teoria Institucional/
Teoria del Stakeholder

¢ La legitimacion como via para
reforzar y/o crear la reputa-
cién empresarial.

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

Fuente: Elaboracion propia.

Seglin se puede observar en la tabla anterior, la divulgacion de intangibles, a te-
nor de los estudios realizados en las tres prioritarias lineas de trabajo —contenidos,

5 Se ha incorporado en esta columna aquellos postulados que, planteados por la Teoria que se propo-
ne, resultan explicativos en un mayor grado de los objetivos de investigacion tratados por esa linea.
Somos conscientes de que el esfuerzo de sintesis realizado puede obviar otros principios que serian
de aplicacion asi como, eventuales participaciones de los marcos que no se proponen como funda-
mentales.
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vias y estrategia—, puede ser explicada por el modelo global que presentamos, cues-
tion que pasamos a resumir a continuacion.

La cantidad de informacion sobre intangibles revelada por las empresas, prime-
ra de las lineas de estudio apuntadas, se relaciona con determinadas variables in-
ternas y externas que hacen mas probable su realizacion. Es decir, se asume el ne-
cesario ajuste de las organizaciones a su entorno, no existiendo reglas basicas
sobre la forma mas eficiente de gestion 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 vias empleadas para divulgar intangibles, segunda de las lineas 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 revelacion. Por tanto, subyace
mayoritariamente un enfoque del stakeholder en este tipo de estudios.

En tercer lugar, la estrategia de divulgar intangibles, tercera de las lineas de in-
vestigacion apuntadas, admite la biisqueda de determinadas ventajas a través de su
realizacion. Sobresalen entre tales ventajas, tanto la mejor imagen empresarial, que
comunique a la sociedad donde se integra la empresa la aceptacion 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 teorias, la Institucional
y del Stakeholder, en este tipo de trabajos, segiin apuesten por los beneficios apun-
tados respectivamente.

Bajo la figura 3 mostramos graficamente los resultados obtenidos.

FIGURA 3
La decision de divulgar intangibles desde un punto de vista tedrico.
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Fuente: Elaboracion propia.
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6. CONCLUSIONES

Tras proponer un marco teorico conformado por la Teoria Contingente, Teoria del
Stakeholder y Teoria Institucional, nos propusimos analizar si la divulgacion volun-
taria de intangibles podria ser explicada por el mismo. En este sentido, tras revisar
los principales postulados de las estos marcos tedricos podemos afirmar que la reve-
lacion voluntaria permite teoéricamente 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 teorias revisadas validas para abordar la divulgacion
de intangibles. Por este motivo, consideramos que nuestro trabajo supone un avance
al estudio de la divulgacion de intangibles por cuanto propone un marco tedrico que
permite explicar su realizacion por parte de las empresas.

Igualmente la idoneidad de nuestro marco teérico 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 lineas de investigacion existentes dentro de la divulgacion de
intangibles: extension, vias o estrategia, aparecian algunos o todos los fundamen-
tos sobre los que descansaban las teorias analizadas, podriamos reforzar la validez
tedrica que asignamos a la combinacion de la Teoria Contingente, Institucional y del
Stakeholder para explicar este fenomeno.

Para tal fin, la triangulacion de datos fue la estrategia elegida por dos motivos
fundamentales: la compleja realidad que pretendiamos abordar, cuestion que acon-
seja este tipo de metodologia, asi como los diferentes objetivos de investigacion que
nos planteamos, lo cual demandaba un enfoque global mas que individual. Expli-
car la decision personal que lleva a un directivo a tomar la decision de revelar in-
formacion adicional a la exigida por la normativa vigente es una cuestion que no
puede ser explicada de forma aislada sino mas bien en un contexto donde factores
internos y externos tengan cabida. Igualmente, corroborar la idoneidad de las teo-
rias elegidas para justificar dicha decision exige la utilizacion de mas de un tipo de
datos.

Tomando en cuenta todas estas precisiones, y en relacion con nuestro primer
objetivo, se ha propuesto un modelo global formado por tres teorias que explicaria
la decision de divulgar intangibles. Por un lado, consideramos que la Teoria Con-
tingente permite introducir los factores externos, contextuales, en la decision de re-
velar, cuestion que nos parece fundamental. En segundo lugar, los factores internos
o propios de la organizacion, serian considerados por la Teoria 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, serian los pilares que en
nuestra opinioén permiten introducir a estos dos marcos tedricos. No consideramos
que de forma aislada sea valida la utilizacion de estas teorias sino combinadas a tra-
vés del modelo global que hemos propuesto.

En relacion a nuestro segundo objetivo, nuestros resultados evidencian que en
aquellos estudios centrados en la amplitud de la informacion sobre intangibles re-
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velada se observa un enfoque contingente que intenta dar respuesta al cuando ac-
tuaran las organizaciones en este sentido. Por su parte, en aquellos trabajos centra-
dos en las diferentes vias utilizadas para la divulgacion voluntaria se justifica la
participacion de la Teoria del Stakeholder de una manera mas evidente al pretender
seleccionar tales vias seglin los colectivos que desean ser atendidos. Finalmente, y en
relacion con la tercera linea de trabajo, la relativa a la estrategia perseguida con la
divulgacion de intangibles, se observa que la Teoria Institucional y la Teoria de los
Stakeholder pueden resultar teorias validas para apoyar este tipo de trabajos. Por
todo lo anterior, concluimos que el modelo global que proponemos es adecuado
para acoger la explicacion de la decision de divulgar informacién, tanto con carac-
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 decision de reve-
lar informacion supone para las empresas.
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