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Resumen

Propésito: Este articulo pretende analizar la divulgacién de informacién sobre
capital intelectual (Cl) en el reporte integrado (RI), a los efectos de mostrar la
complementariedad entre ambos enfogues.

Disefio/metodologia: La investigacion de caracter exploratorio combina una
revision bibliografica con un estudio empirico basado en el analisis de datos
textuales.

Resultados: Las evidencias obtenidas indican una asociacion entre el marco
conceptual del Cly el marco de referencia del RI. Asimismo, se identificaron
empiricamente elementos asociados al Cl y a sus componentes en los RI.
Implicaciones: Los Rl constituyen un importante desarrollo en las practicas
de divulgacién de informacion sobre Cl, reivindicado su relevancia en los
procesos de creacion de valor.

Limitaciones: El nimero de empresas v el periodo analizados son limitados,
dado que el Rl es una practica incipiente en Argentina.

Originalidad/valor: El estudio contribuye al conocimiento de Ias practicas de
divulgacion sobre Cl en el Rl en el contexto latinoamericano, utilizando una
metodologia novedosa.
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Abstract

Purpose: This paper aims to assess intellectual capital (IC) disclosures in the
integrated report (IR), in order to determine the complementarity between
these frameworks.

Design/methodology: An exploratory research was conducted by
integrating a literature review with a non-experimental empirical study
based on textual analysis.

Findings: Results indicate an association between the theoretical
framework for IC and the International IR Framework. Moreover, IC
disclosures were identified empirically in the IR.

Practical implications: IR is an important development in the corporate
IC disclosure practices, asserting their relevance to organizational value
creation.

Research limitations: Since IR is an emerging practice in Argentina, the
number of companies under study was limited.

Originality/value: The study provides insights into IC disclosure practices
in the IR in the Latin American context by applying an innovative
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INTRODUCCION

La creacion de valor por parte de las organiza-
ciones se realiza mediante una amplia gama de
actividades, interacciones vy relaciones, las cua-
les resultan significativas para distintos grupos
de interés. Los estados financieros (EF), con sus
notas y anexos, constituyen una de las fuentes
utilizadas por dichos grupos para conocer la si-
tuacién y evolucion de la empresa vy, a través de
ellos, se revela informacién que muestra diversos
aspectos de interés sobre el proceso de creacion
de valor. Entre esa informacion se destaca la refe-
rida al Cl, en virtud de que el conocimiento, com-
ponente fundamental de dicho capital, parece
erigirse como un recurso clave en Ia generacion de
rigueza organizacional en el actual contexto (Fic-
co, 2020a; Azofra Palenzuela, Ochoa Hernandez,
Prieto Moreno y Santidrian Arroyo, 2017). En este
sentido, el Cl refiere al conjunto de elementos
intangibles (recursos, capacidades y actividades)
relacionados entre si, en el que destaca el cono-
cimiento disponible, tanto a nivel individual como
organizativo, que permite a la empresa funcionar
en combinacién con los demas recursos inheren-
tes a la misma, siendo fuente de ventaja compe-
titiva y de creacién de valor (Edvinsson y Malone,
1997; Stewart, 1998; Bueno, Salmador y Merino,
2008; Ficco, 2020b).

Sin embargo, dado que es muy limitada la in-
formacion sobre Cl que se incorpora dentro de la
obligatoria y que forma parte de los EF, porgue
involucra solo la referida a los intangibles que
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pueden reconocerse como activos, la alternativa
mas usada por las empresas para dar a conocer
su Cl, es la de divulgar esta informacién de forma
totalmente voluntaria, usando para ello diversos
formatos y canales (Castilla y Ruiz, 2017, Ficco y
Sader, 2020). Uno de ellos esta dado por la infor-
macién complementaria a los EF, incorporada en
las notas a los EF y en la memoria, dentro de Ia
cual se incluye, principalmente, informacion no
financiera de tipo cualitativo.

Otro de los medios que permite a las organiza-
ciones revelar informacién gue puede aportar a
mejorar la concepcion de valory su creacion a tra-
vés del tiempo es el RI, cuya presentacion tiene
caracter voluntario en Argentina. El RI, propuesto
por el International Integrated Reporting Council
(IIRC), tiene como proposito principal “explicar a
los proveedores de capital financiero cémo una
organizacién crea valor a lo largo del tiempo”
(IIRC, 2013, p. 8), brindando informacién acerca de
“los recursos vy las relaciones utilizados y afecta-
dos por la organizacion [esto es, sus capitales]”
(IIRC, 2013, p. 1) y explicando, ademas, cémo “in-
teractla con el entorno externoy con los capitales
para crear valor en el corto, medio y largo plazo”
(IIRC, 2013, p. 1).

Bajo el enfoque descrito, la estrategia de revela-
cion incluye distintas categorias de capitales que
“son inventarios de valor que se incrementan,
disminuyen y transforman a través de las acti-
vidades vy las salidas de la organizacion” (IIRC,
2013, p. 12). Esos capitales refieren tanto a bienes
fisicos como a recursos y actividades intangibles



y se agrupan “en seis categorias de capitales: fi-
nanciero, industrial, intelectual, humano, social y
relacional, y natural” (IIRC, 2013, p. 5).

Se aprecia, de este modo, un importante proble-
ma en lo relativo a la informacién sobre el Cl de
las empresas, que da lugar a significativas defi-
ciencias informativas con relacién al conjunto de
elementos intangibles que resultan clave para la
creacion de valor. Este problema se configura ante
la falta de un marco general para la elaboracién
de un informe especifico de Cl, que deja librada
a la voluntad de las empresas la decision de re-
velar informacion sobre sus distintos componen-
tes, tanto en los aspectos de cantidad vy calidad
de informacién a revelar, como de medio o canal a
emplear para la divulgacion.

La problematica antes planteada, ha contribuido
al desarrollo de una linea de investigacion enfoca-
da en el analisis de la divulgacion voluntaria de Cl
gue realizan las empresas. En esta linea se ubican
los trabajos centrados en describir las practicas de
divulgacion de Cl adoptadas por las empresas, la
mavoria de los cuales se enfocan, principalmente,
en la cantidad de informacion revelada (De Silva,
Stratford y Clark, 2014; Al-Hajaya, Altarawneh y
Altarawneh, 2019), concluyendo sobre la tenden-
cia creciente a divulgar informacién voluntaria
respecto al Cl.

En lo que respecta a los medios o canales de co-
municacion utilizados, los EF constituyen el docu-
mento mas revisado al analizar la divulgacion de
Cl (Sihotang y Sanjaya, 2014; Tejedo, 2016), lo que
ha dado lugar, tal como sefialan Castilla y Ruiz
(2017), a una de las principales criticas que ha re-
cibido la literatura existente en esta linea. En este
sentido, Dumay y Cai (2014), han enfatizado en la
necesidad de estudiar la divulgacién de informa-
cion sobre Cl en el contexto del RI, a efecto de que
las investigaciones contribuyan a desarrollar nue-
vos conocimientos sobre el Cl. Sin embargo, los
estudios que han considerado al Rl como fuente
de divulgacion de Cl son comparativamente mas
escasos, destacandose los de Melloni (2015), Be-
retta, Demartini y Trucco (2019) v Salvi, Vitolla,
Giakoumelou, Raimo y Rubino (2020). En lo que
respecta, en particular, al ambito latinoamerica-
no, ni siquiera se ha generalizado aun la adopcion
del Rl como practica corporativa de divulgacion de
informacion (Rivera Arrubla, Zorio Grima y Garcia
Benau, 2016), situacién que queda claramente
evidenciada en el estudio de Macias y Farfan Lie-
vano (2017), sobre el proceso de implementacion
del Rl en Colombia. Por dltimo, es necesario des-
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tacar que gran parte de los estudios antes men-
cionados utiliza el analisis de contenido como
estrategia metodoldgica para estudiar la divulga-
cién voluntaria de Cl, o que también ha sido obje-
to de diversas criticas, tal como queda plasmado
en el trabajo de Dumay v Cai (2014).

De esta manera, en el marco del problema plan-
teadoy teniendo en cuenta las limitaciones sefia-
ladas por |a literatura previa, el presente trabajo
se propone analizar la presentacién de informa-
cion sobre el Cl de las empresas, compatibilizando
la concepcion clasica que incluye tres dimensiones
para el mismo (humana, relacional y estructural),
con el soporte conceptual del RI del IIRC, como
estrategia organizacional para comunicar infor-
macién de caracter financiero y no financiero, que
permite mostrar como se desarrolla el proceso de
creacion de valor en el tiempo. Concretamente, el
objetivo fundamental de este trabajo es analizar
la divulgacion de informacién sobre Clen el RI, con
el propdsito de mostrar la complementariedad de
ambos enfoques.

Para dar cumplimiento al objetivo planteado, se
realiza un estudio exploratorio que combina una
revisién bibliografica destinada a mostrar la com-
plementariedad de ambas concepciones a nivel
tedrico, con la aplicacién de un disefio no experi-
mental para la realizacion de un estudio empirico
gue permite analizar, en las practicas de divulga-
cién de informacion, aquella que refiere al Cl y que
se canaliza a través del RI. El estudio empirico se
sustenta en el analisis de datos textuales y se
contextualiza en el mercado de capitales argenti-
no. Especificamente, se trabaja con las empresas
listadas en dicho mercado que han publicado su
Rl elaborado a partir del marco de referencia del
IIRC, siendo el periodo de analisis 2018-2019.

De este modo, este articulo contribuye a aumen-
tar el conocimiento existente en torno a la divul-
gacion voluntaria de informacién sobre Cl que se
canaliza a través del RI, aportando evidencia de
la relacion entre la concepcion clasica del Cly sus
tres dimensiones, y el enfoque del Rl del IIRC. En
este sentido, el trabajo supera una de las princi-
pales criticas a la literatura existente que, en su
mavyoria, ha considerado Unicamente a los EF
como fuente de informacién sobre Cl, obviando el
analisis de otros informes. Ademas, este estudio
emplea la metodologia de analisis de datos tex-
tuales (Franzosi, 2010; Vaara, 2010), gue permite
el estudio multidimensional de textos no estruc-
turados; diferenciandose del tradicional analisis
de contenido, que es de uso habitual en los es-
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tudios sobre la divulgacién de informacién de Cly
gue ha sido objeto de diversas criticas.

De esta forma, el trabajo también resulta supera-
dor de algunos cuestionamientos metodoldgicos
realizados a las investigaciones previas. Pero, a la
vez, la adopcién de la metodologia de analisis de
datos textuales le confiere originalidad, porgue
no se han encontrado antecedentes de su uti-
lizacion dentro de esta linea de investigacion ni
dentro del ambito de la contabilidad financiera en
general, siendo escasos los trabajos que aplican
este tipo de analisis en el campo de las Ciencias
Econédmicas'. Finalmente, el trabajo también se
puede justificar desde el punto de vista del con-
texto, pues se realiza sobre empresas cotizantes
en el mercado de capitales argentino, donde no
se han constatado trabajos publicados de esta
naturaleza.

El trabajo se estructura de la forma que se expone
a continuacion. Después de esta introduccion se
presenta el desarrollo del trabajo dividido en cua-
tro secciones. La primera de ellas aborda el marco
conceptual del Cly sus dimensiones. En la segun-
da se exponen las principales caracteristicas del
enfogue del Rl'y su relacién con la concepcién cla-
sica del Cl. En |a tercera se describen los aspectos
metodoldgicos del estudio empirico realizado vy,
en la cuarta seccion, se presentan los resultados
de dicho estudio y su discusién. Para finalizar, se
exponen los comentarios finales, Ias limitaciones
de lainvestigacion y sus perspectivas.

EL CAPITAL INTELECTUAL Y
SUS COMPONENTES

Tal como se indicé en la introduccion, el Cl de la
empresa refiere al conjunto de elementos intan-
gibles, entre los que destaca el conocimiento, que
contribuye a la ventaja competitiva sostenible
de la firma vy a la creacién de valor. Se trata, de
este modo, de un concepto que abarca todas las
formas de elementos intangibles (Cafibano, San-
chez, Garcia y Chaminade, 2002), que la mayor
parte de los autores coincide en agrupar en tres
grandes componentes o dimensiones: capital hu-
mano (CH), capital estructural (CE) y capital rela-
cional (CR).

El CH refiere al conocimiento tacito (Bontis, 1998),
gue reside en los empleados e incluye los sabe-
res, capacidades, experiencias y habilidades que
poseen los mismos (Cafibano y cols., 2002). Por
su parte, el CE es la infraestructura que incorpora,
formay sostiene al CH (Edvinsson y Malone, 1997)
y que permite optimizar su rendimiento (Bontis,
1998). Incluye rutinas organizativas, procedi-
mientos y sistemas que permiten la conversion
del conocimiento individual en colectivo (Bollen,
Vergauwen y Schnieders, 2005), aunque involucra
también los elementos que aluden a la capacidad
de renovacion de la empresa vy los resultados de
la innovacion (Ochoa Hernandez, Prieto Moreno y
Santidrian Arroyo, 2010), algunos de cuales “pue-
den protegerse legalmente y convertirse en dere-
chos de propiedad intelectual o industrial, como
los derechos de autor o las patentes” (Cafibano y
cals., 2002, p. 19).

La amplia variedad de componentes del CE ha
motivado la distincion entre capital organizacio-
nal y capital de renovacion y desarrollo, tal como
lo proponen Edvinsson y Malone (1997) vy Roos,
Roos, Dragonettiy Edvinsson (2007). EI CR refiere
a la red de relaciones de la empresa con diferen-
tes stakeholders (Roos v cols., 2001) y representa
una dimension esencialmente externa a la em-
presa, que incluye también los nombres de sus
productos, las marcas y su reputacién o imagen
(Ficco, 2020a). La Figura 1 esquematiza las distin-
tas dimensiones del Cl.

Es importante mencionar que diferentes auto-
res al abordar la tematica de las relaciones de Ia
organizacion, en el marco conceptual del Cl, han
destacado la relevancia del capital social (Ficco,
2020b). Algunos como Nahapiet y Ghoshal (1998),
lo consideran como un componente auténomo
gueincluye la red de relaciones que se da entre los
miembros de la organizacion, las relaciones que
posee la organizacion como unidad social y los re-
Cursos que se originan a partir de esas relaciones.
Otros autores como Bueno y cols. (2008), lo reco-
nocen como una categoria incluida dentro del CR
gue abarca el conjunto de relaciones que mantie-
ne la empresa con los Stakeholders, que no estan
directamente relacionados con el ambito del ne-
gocio, como podrian ser las administraciones pu-
blicas o la sociedad en general, y que tienen que
ver con el compromiso social, el desarrollo econoé-

1. Enelambito de las Ciencias Econémicas, el analisis de datos textuales se ha utilizado, por ejemplo, en el estudio de los discursos empresariales
(Benites Lazaro, Mello Théry & Lahsen, 2017) y las percepciones de los consumidores (Goulart, Viana & Lucchese-Cheung, 2020); y en revisiones
bibliograficas (Avelar, da Silva Qliveira & da Silva Pereira, 2019). No obstante, no se han encontrado antecedentes de su aplicacion dentro de la
linea de investigacion enfocada en el analisis de la divulgacion voluntaria de Cl, ni tampoco en las investigaciones que se desarrollan dentro del

campo de la contabilidad financiera.
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Saberes, capacidades, Estructura organizativa, Relaciones de la empresa
experiencias y habilidades de procesos, cultura con su entorno: clientes,
los trabajadores de la empresarial, capacidad de proveedores, accionistas,
empresa innovacion de la empresa y inversores, administracion

sus resultados publica, sociedad en general.

- AN AN J

Figura 1. Dimensiones del capital intelectual. Fuente: Ficco (2020b).

mico del entorno, la defensa del medio ambiente, Clvy los diferentes componentes o elementos que
la reputacion corporativa, entre otras. integran cada dimension, de acuerdo con la pro-

La Tabla 1 muestra las distintas dimensiones del puesta de los autores de esta investigacion.

Tabla 1. Dimensiones del Cl y componentes o elementos que integran cada dimensién

Capital Humano Capital Estructural Capital Relacional
« Nivel educativo « Estructura organizativa * Nombres de los productos
« Saber hacer (know how) « Cultura organizacional « Marcas
« Calificacion profesional * Procesos « Imagen de la empresa
« Conocimiento profesional » Modelo de gestion « Bases de datos de clientes
« Experiencia previa « Gobierno corporativo « Lealtad y la satisfaccién de los clientes
« Capacidad para aprender « Sistemas de informacién y de « Bases de datos de proveedores
comunicacion
« Capacidad para innovar « Pactos con los proveedores
* Bases de datos
« Capacidad emprendedora * Acuerdos de cooperacion
« Sistemas de control
« Creatividad ) ) ) « Alianzas estratégicas
« Sistemas de redes informaticas
« Capacidad de negociacion * Poder comercial
« Software
« Capacidad para trabajar en equipo + Capacidad de negociacion con instituciones
» Tecnologias financieras, reguladores, etc.
« Flexibilidad del empleado (habili-
dad para cambiar) « Flexibilidad organizativa » Compromiso social
« Habilidad para actuar « Capacidad organizativa de aprender  « Defensa del medio ambiente
* Motivacion * Esfuerzos de 1+D « Reputacion corporativa
« Satisfaccion * Propiedad Intelectual « Posicionamiento en el mercado
« Lealtad « Patentes

« Rendimiento
« Diversidad cultural

« Salud y seguridad

Fuente: Bueno vy cols. (2008), Cafiibano y cols. (2002), Lentjusenkova y Lapina (2016) y elaboracion propia.
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Diversas iniciativas se han desarrollado en pos de
generar propuestas de informes de Cl, entendidos
como “informes o estados que expliquen el qué,
para qué y como se ha llevado a cabo la identifica-
cién y medicion de los activos intangibles que com-
ponen el citado concepto de Capital Intelectual”
(Bueno vy cals., 2011, p. 70). Sin embargo, ninguna
de estas propuestas se aplica de manera generali-
zada ni tampoco han logrado un consenso, a nivel
global, que haya implicado su estandarizacion. Si
han surgido iniciativas tendientes a poner énfasis
en la consideracion de informacién no financiera
(como los estandares del Global Reporting Initiati-
ve (GRI), las normas del Sustainability Accounting
Standards Board (SASB) y el marco del informe
integrado del IIRC, el cual se encuentra estrecha-
mente vinculado a elementos intangibles clave de
la generacion de valor pablico y organizacional, en
tanto abarca un amplio abanico de temas sociales,
medioambientales y otros relacionados con la sos-
tenibilidad (Ficco y Sader, 2020).

Por ello, en el ambito empresarial la alternativa
mas utilizada para dar a conocer el Cl, en caso de
estimarlo adecuado, es la de divulgar esta infor-
macion de forma totalmente voluntaria, usando
para ello diversos formatos y canales, entre los
gue destacan la informacién complementaria a
los EF, las memorias de sostenibilidad y los infor-
mes integrados.

EL REPORTE INTEGRADO

El enfoque del Reporte Integrado y su estructura

Actualmente, esta iniciativa es liderada por el
lIRC, que present6 en 2013 el Marco Internacional
del Reporte Integrado (MIRI), para su elaboracion.
El MIRI establece que “un informe integrado es
una comunicacion concisa sobre cémo la estrate-
gia, gobernanza, rendimiento y perspectivas de la
empresa, en el contexto de su entorno conduce a
la creacion de valor sobre el corto, medianoy largo
plazo” (IIRC, 2013, p. 8). En el mismo sentido, en
su parrafo 1.7, enuncia que el objetivo principal del
RI “es explicar a los proveedores de capital finan-
ciero como la organizacion crea valor a lo largo del
tiempo” (IIRC, 2013, p. 8), incluyendo, por lo tanto,
informacion de caracter financiero y no financiero.

Eneste sentido, Giraldo Lopez, Soto Sossay Mejia
Delgado (2018), destacan que el objetivo principal
del RI se enfoca en la generacién de valor y gue,
para comprender esta situacion, es importante

1o

aclarar que “la compafia no solo crea valor au-
mentando su liguidez y siendo mas productiva,
sino que también crea valor cuando tiene impac-
tos positivos en los factares externos como el
econémico, social y ambiental” (p. 170).

En lo gue respecta a los usos del informe integra-
do, el MIRI sefiala gue este reporte “beneficia a
todos los grupos interesados en la habilidad de |a
organizacion de crear valor a lo largo del tiempo,
incluyendo empleados, clientes, proveedores, so-
cios, comunidad local, legisladores, reguladores y
paliticos” (IIRC, 2013, p. 8). Sin embargo, desde el
punto de vista ontolégico, existe disidencia entre
diferentes autores. Por un lado, algunos conside-
ran que mas alld de la apertura de informacién,
los Rl estan dirigidos a los inversores, por lo que
se centran en la creacion de valor para los accio-
nistas y no para la sociedad, relegando cuestiones
medioambientales y de sostenibilidad (De Villiers,
Rinaldi y Unerman, 2014). Y por otro, existen
quienes destacan su utilidad para los stakehol-
ders, sefialando que brindan una imagen holistica
con vistas al futuro, abarcando no solo el campo
financiero, sino también cuestiones saociales vy
ambientales (Navarrete y Gallizo, 2018).

Con respecto al proceso de creacion de valor, el
MIRI considera que el valor creado por una em-
presa no se genera en forma salitaria, sino mas
bien por la interrelacion de factores externos: la
situacion econémica, tecnologias, aspectos so-
ciales, clientes, proveedores, capital humano, etc.
Asi, define a la creacién de valor como “el proce-
so gue se traduce en aumentos, disminuciones o
transformaciones de los capitales causados por
las actividades y |a produccion de |a organizacion”
(IIRC, 2013, p. 36). Estos capitales se refieren a los
“inventarios de valor de los que depende el éxi-
to de cualguier empresa ya que, de una forma u
otra, son recursos de su modelo de negocio, y (...)
se transforman a través de las actividades (...) de
la organizacion” (IIRC, 2013, p. 35). Estos capita-
les se clasifican, tal como establece el MIRI (IIRC,
2013), de la siguiente forma:

- (apital Financiero: fondos a los gue el ente
accede para la elaboracion de sus productos o
prestaciones de servicios, incluidos los fondos
obtenidos de fuentes externas (deuda).

- (apital Financiero: fondos a los que el ente
accede para la elaboracién de sus productos o
prestaciones de servicios, incluidos los fondos
obtenidos de fuentes externas (deuda).

- (apital Intelectual: intangibles basados en el



conocimiento, como propiedad intelectual vy
capital organizacional.

- (Capital Humano: competencias, capacidadesy
experiencia de las personas.

- (apital Social y Relacional: instituciones vy re-
laciones; como asi también, la capacidad de
compartir informacién para mejorar el bienes-
tar individual y colectivo.

- Capital Natural: todos los recursos renovables
y no renovables que el ente utiliza para la ela-
boracion de sus productos o prestaciones de
servicios, y los procesos medioambientales
gue sostienen la prosperidad de la organiza-
cion.

Estos capitales se encuentran en continua inte-

raccién y transformacién. Tal como se indica en

el parrafo 2.12 del MIRI: “existe un flujo constan-
te entre y dentro de los capitales, a medida que
aumentan, disminuyen o se transforman” (IIRC,

2013, p. 12). Con relacién a esta cuestién, y con la

forma en que debe ser presentada la informacion,

Sanchez, Rivera y Brand (2019), destacan que “el

enfoque estratégico y la orientacién futura hacen

referencia a que los contenidos del Rl'y su presen-
tacion deben estructurarse de forma articulada

para cada tipo de capital” (p. 30).

Con respecto a la presentacion del RI, aungue el
MIRI aclara que no establece indicadores clave de
desempefio (Key Performance Indicators), pro-
pone una serie de principios guias (Directrices) y
contenidos clave (Contenidos) para la preparacion
del informe, de modo tal que el Rl resulte suscep-
tible de ser conceptuado como elaborado de con-
formidad con dicho marco.

En tanto, los principios que deben ser utilizados
como guia para la presentacion y formulacion
del reporte se usaran tanto de manera individual
como colectiva, porgue la informacién gue se
presenta debe ser interrelacionada. Estos princi-
pios se reflejan en directrices que refieren tanto
a aquellos aspectos que se espera sean exteriori-
zados, como a las caracteristicas que debe reunir
el informe, a saber: Enfoque estratégico y orien-
tacion futura (comunicacion de la estrategia vy
su vinculo con la creacién de valor); Conectividad
de la informacion (vision holistica); Relacién con
los grupos de interés (calidad de las relaciones);
Materialidad (asuntos que afecten la habilidad de
crear valor); Concision (conciso vy suficiente); Fia-
bilidad y exhaustividad; Confiabilidad e integridad
(sobre bases que permitan su comparacion).
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Referente a los contenidos, el MIRI (IIRC, 2013)
propone ocho que responden a las siguientes pre-
guntas:

- Descripcion general de la organizacion y de su
entorno externo: ¢Qué es lo que hace la orga-
nizacién y cuales son las circunstancias en las
que opera?

- Gobierno Corporativo: ¢Cémo funciona la es-
tructura de gobierno corporativo en la organi-
zacion para apoyar su habilidad de crear valor
a corto, medio y largo plazo?

- Modelo de negocios: ¢ Cual es el modelo de ne-
gocios de la organizacion?

- Riesgos y oportunidades: ¢ Cudles son los ries-
gos y oportunidades que afectan la capacidad
de la organizacién para crear valor en el corto,
medio y largo plazo, y cémo les hace frente la
organizacion?

- Estrategia y asignacion de recursos: ¢Hacia
dénde quiere ir la organizacién y cémo piensa
llegar?

- Desempefio: (Hasta qué punto tiene la organi-
zacion que haber alcanzado sus objetivos es-
tratégicos en un determinado periodoy cuales
son sus resultados en términos de efectos en
los capitales?

- Perspectivas: ¢Qué desafios e incertidumbres
puede encontrar la organizacion implemen-
tando su estrategia y cuales son las implican-
cias potenciales para su modelo de negocio y
desempefio futuro?

- Base parala preparacién y presentacion del in-
forme: (C6mo determina la organizacién qué
asuntos deberian ser incluidos en el Rl'y cémo
es0s asuntos son cuantificados o evaluados?

La Figura 2 esquematiza los Principios enuncia-
dos por el MIRI'y los Contenidos del RI, a modo de
respuesta a las siguientes preguntas: ¢como se
presenta lainformacién en un RI? y ¢qué informa-
cion debe contener?

De esta forma, y como sintesis de lo expresa-
do hasta aqui, es posible afirmar que el RI brin-
da informacién acerca de los distintos capitales
considerados como los recursos y las relaciones
utilizados y afectados por una organizacién, con
la finalidad de explicar cémo la organizacién inte-
ractla con el entorno externoy con esos capitales
para crear valar.
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Figura 2. Principios y Contenidos del RI. Fuente: elaboracién propia.

Finalmente, resulta importante hacer referencia
a la utilizacion del Rl en la practica empresarial,
como “nueva forma emergente de reportes cor-
porativos” (Wild y van Staden, 2013, p. 3). En
este sentido, Frias-Aceituno, Rodriguez-Ariza y
Garcia-Sanchez (2013), revelan que las empresas
de mayor tamafio y mayor cantidad de miembros
en su gobierno carporativo son las que tienden a
implementar mejores practicas, mas objetivas y
comparables. Asimismo, algunos estudios han
mostrado que las guias del GRI han contribuido
a mejorar la practica de los RI, porque las empre-
sas gue estan mas familiarizadas con las mismas
son las que demuestran haber entendido mejor
su l6gica (Macias y Farfan-Lievano, 2017, Dumay
y cols., 2016). No obstante, falta todavia un largo
camino por recorrer para su armonizacion y uti-
lizacién generalizada, pero la investigacion esta
avanzando (Dumay, Bernardi, Guthrie y Demar-
tini, 2016) y se enfrenta al desafio de desarrollar
politicas y practicas que conduzcan a la presen-
tacién de RI mas salidos y eficaces (De Villiers y
cols., 2014).

El capital intelectual en el Reporte Integrado

Aungue la presentacién de informes especificos
sobre Cl se ha vuelto practicamente inexistente?,
el Cl se ha reencarnado en el movimiento emer-

gente del RI (Abhayawansa, Guthrie y Keynes,
2019), vy se podria invocar al Darwinismo para ar-
gumentar que dicha extincién seria una eviden-
cia de gue la contabilidad del Cl no es adecuada
para su proposito. Sin embargo, Abhayawansa
y cols. (2019), muestran como contraargumento
gue la resurreccion del Cl en el marco del RI, da
testimanio de la capacidad de la contabilidad para
adaptarse a los cambios, circunstancias y logicas
institucionales. Y esta adaptacién produce mo-
dificaciones en las practicas y en la presentacién
de informes, las que, siguiendo a Rivera Arrubla 'y
cals. (2016), surgen porqgue los distintos interesa-
dos demandan informes que permitan una rendi-
cion de cuentas mas transparente e integral y que
va mas alla de las necesidades de los proveedores
de capital financiero, quienes eran considerados
prioritarios en los informes tradicionales.

Con respecto a lo anterior, el estudio de Terblan-
chey De Villiers (2019), revela que los Rl conducen
a una mayor divulgacion de los elementos del Cl
y a un mavyor énfasis sobre el mismo en el infor-
me. Seglin Ramin (2013), estos informes son Gti-
les para describir el pasado y desempefio futuro
de una organizacion, informando sobre las 3P del
management (People, Pracess and Products), las
gue se relacionan estrechamente con los tres pi-
lares o componentes del Cl: CH, CE y CR.

2. En la actualidad es dificil encontrar alguna empresa que cotice en el mercado de valores, en cualquier parte del mundo, que todavia elabore el
informe de Cl para su ambito externo (Dumay, 2016), situacion que Abhayawansa y cols. (2019) atribuyen al surgimiento del RI.
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De este modo, acreditando la idea de que el Rl
emerge como una manifestacion de la capacidad
de adaptacion de la contabilidad que ha reivindi-
cado la importancia del Cl, en sus dimensiones
humana, estructural y relacional, interesa analizar
la relacion entre la concepcion clasica de creacion
de valor del enfoque de Cl con la del marco del RI.
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Y, mas concretamente, identificar los componen-
tes de los capitales que se describen en el MIRIy
efectuar una asociacion entre ellos y las tres di-
mensiones en las que habitualmente se engloban
los componentes del Cl, a saber: CH, CE y CR. Para
reflejar estas relaciones se canstruye la Tabla 2.

Tabla 2. Los capitales del Rl y las dimensiones del Cl en su concepcién clasica.

Capitales

Dimensiones del Cl

Capital
Humano (CH)

del MIRI

Capital Estructural (CE)

Capital Relacional (CR)

» Competencias, capacida-
des y experiencia de las
personas

« Lealtad y motivacion

+ Alineacion y apoyo al
modelo de gobierno,
gestion y valores éticos
de la organizacién

+ Capacidad para compren-
der, desarrollar e im-
plementar la estrategia
organizacional

« Capacidad para dirigir,
gestionary colaborar

Capital Humano

* Propiedad intelectual:
patentes, derechos de

Capital
Intelectual

autor, software, derechos
y licencias

« Capital organizacional:
conocimiento tacito,
sistemas, procedimientos
y protocolos

Capital Social y
Relacional

* Relaciones con grupos de interés clave
+ Capacidad de compartir informacién

» Normas compartidas

« Valores y conductas comunes

» Marca

* Reputacion

Capital Natural

* Salud del ecosistema

Fuente: IIRC (2013) y elaboracién propia.

En la Tabla 2 se advierte una fuerte asociacién
entre las dimensiones conceptuales del Cl y los
componentes de los Capitales Humano, Intelec-
tual y Social y Relacional que se describen en el
MIRI. Asi, el Cl del MIRI, gue retne los inventarios
de valor asociados a los intangibles basados en el
conocimiento de la organizacion, se relaciona a la
dimension estructural del Cl. Del mismo modo, es
posible identificar que los Capitales Humanoy So-
cial y Relacional se encuentran asociados concep-
tualmente a las dimensiones del Cl que reciben
analogas denominaciones.

Por otro lado, en la Tabla 2 se hace evidente Ia
ausencia de algunas de las categorias de capital
descritas por el MIRI. Ello se debe a que el mo-
delo de creacion de valor que presenta incluye,
ademas, elementos de caracter tangible consi-
derados necesarios para la produccion de bienes
o la prestacion de servicios, como es el caso de
los bienes inmovilizados v la infraestructura (Ca-
pital Industrial), junto a los recursos financieros
(Capital Financiero) y a los recursos naturales re-
novables y no renovables (Capital Natural), que no
estarian involucrados en la concepcion clasica del
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Cl, por englobar elementos de caracter intangible.

Finalmente, y en relacién con el Capital Natural,
este incluye, ademas de los recursos naturales,
procesos medioambientales que si pueden aso-
ciarse a la dimension estructural del Cl, en tanto
resultan representativos del compromiso de la or-
ganizacion con el medio ambiente.

Se aprecia, de esta manera, la complementarie-
dad existente a nivel tedrico de ambos enfoques:
la concepcion clasica que incluye tres dimensiones
para el Cl, y el soporte conceptual del RI, lo que deja
en claro la idea que esbozabamos al comienzo de
esta seccion respecto de que el marco del Rl ha
reivindicado la importancia del Cl en los procesos
de creacion de valor de las organizaciones. En ese
sentido, el Rl se presenta como una importante es-
trategia de revelacién de informacién sobre Cl, que
puede ser usada por la gerencia de la empresa para
ayudar a reducir las asimetrias informativas y ge-
nerar confianza en el mercado (Dumay, La Torre y
Farneti, 2019), teniendo en cuenta gue algunos es-
tudios previos han demostrado que la informacion
sobre Cl, voluntaria y no financiera, influye positi-
vamente en los inversores (Beretta y cals., 2019).

ASPECTOS METODOLOGICOS
DEL ESTUDIO EMPIRICO

Siguiendo la clasificacién de Hernandez, Fernan-
dez y Baptista (2014), el estudio empirico es de
tipo exploratorio, en tanto propone analizar la di-
vulgacién de informacién sobre Cl en el Rl desde
una perspectiva novedosa, que busca mostrar la
complementariedad de ambos enfoques a través
de la aplicacién de una metodologia que también
resulta ariginal: el analisis de datos textuales.

El analisis se realiza sobre empresas listadas en el
mercado de capitales argentino que han publicado
su Rl elaborado, a partir del marco de referencia del
[IRC. Solo tres empresas pertenecientes al sector
bancario cumplen actualmente con esta condicion
y, en particular, dos de ellas lo hacen desde el afio
2018 (la tercera empresa publica su Rl -elaborado
bajo el marco del IIRC- desde 2014)°. Por ello, el pe-
riodo de analisis elegido es 2018-2019, el cual tie-
ne como afo de inicio el 2018, para poder contar
con informacion de las tres empresas para todo el
periodo, y finaliza en 2019, por ser este el Gltimo

ejercicio cerrado al momento de realizar la inves-
tigacion.

De este modo, en lo que respecta a la dimension
temporal, la investigacion es de tipo longitudinal,
porgue los datos se recolectan en distintos mo-
mentos dentro del periodo de tiempo seleccionado
para el analisis (Hernandez y cols., 2014).

El reducido nimero de empresas listadas que ela-
boran Rly el periodo de tiempo seleccionado, refle-
jan el desarrollo incipiente de los RI en Argentina,
situacién que, como se indicé en la introduccién,
también se evidencia en otros paises latinoameri-
canos (Rivera Arrubla'y cols., 2016; Macias y Farfan
Lievano, 2017). Por otra parte, la predominancia del
sector bancario en las empresas que elaboran Rl en
Argentina es consistente con el estudio de Wild y
van Staden (2013), sobre las practicas emergentes
de RI publicados en la base de datos del [IRC, don-
de se detecta que los RI pioneros no pertenecian
mayoritariamente a sectores con alto impacto so-
cial y ambiental, sino que al sector financiero.

El estudio empirico fue realizado sobre la base de la
metodologia de analisis de datos textuales, enten-
diéndola como el conjunto de métodos de analisis
multidimensionales exploratorios sobre datos lin-
glisticos (Franzosi, 2010). Esta metodologia inte-
gra herramientas estadisticas con técnicas cualita-
tivas de analisis basadas en la interpretacion, para
explorar las conexiones entre las palabras o formas
utilizadas en un conjunto de textos o corpus, referi-
dos a un objeto de estudio especifico (Vaara, 2010).

En este sentido, los RI fueron considerados como
datos textuales, cuyo contenido permitié indagar
sobre la forma en que la informacién referida al Cl
es comunicada en el marco de referencia del IIRC.
El corpus o conjunto de textos analizados consis-
tieron en las transcripciones de seis Rl correspon-
dientes al periodo sujeto a estudio, publicados por
las empresas que conforman la poblacién analiza-
da. Los Rl se obtuvieron de las paginas web corres-
pondientes a cada empresa sujeta a estudio.

El andlisis de datos textuales se realiz6 en dos
etapas. En la primera, se pretendio identificar las
estructuras tematicas subyacentes de los RI, con
la finalidad de efectuar una asociacién entre las
mismas v las dimensiones del Cl (CH, CE y CR), a
partir de su contenido. Para ello, se utilizé el sof-
tware IRAMuTeQ (Interfaz de R para el Analisis
Multidimensional de los Textos y Cuestionarios),

3. Grupo Financiero Galicia S.A. y Banco Patagonia S.A. adoptaron el marco del IIRC para informar su desempefio econdmico, social y ambiental a
partir de 2018. Por su parte, Banco Macro S.A. hizo lo propio en 2014, siendo |a primera empresa en presentar un Rl en Argentina.
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el cual permite realizar analisis multidimensiona-
les de textos no estructurados. Concretamente, se
aplicaron los métodos de Clasificacion Jerarquica
Descendente (C)D) y el analisis de similitud.

El método de CJD, propuesto por Reinert (1883),
permite obtener una representacion sintética del
conjunto de textos analizados a partir de su sub-
division en clases lexicales o clusters, construidos
seglin la frecuencia de ocurrencia de las palabrasy
su ubicacién en el corpus. Cada clase se conforma
por segmentos de textos que presentan un voca-
bulario similar entre si, y diferente de los segmen-
tos de otras clases (Camargo vy Justo, 2013). Este
método parte de la premisa de que las palabras no
son independientes unas de otras, sino gue refle-
jan temas subyacentes (Reinert, 1983).

En ese sentido, las clases lexicales representan
tematicas divulgadas en los Rl que pueden ser
descritas por el vocabulario que Ias define. Com-
plementariamente, el analisis de similitud iden-
tifica las conexiones que existen dentro del texto
analizado, a partir de las co-ocurrencias entre las
palabras (Camargo v Justo, 2013). De este modo,
este método fue aplicado a los subcorpus confor-
mados por los segmentos de textos que integran
cada clase lexical identificada a partir de la CJD, con
la finalidad de obtener una representacion grafica
de la estructura de su contenido y las relaciones
entre las palabras asociadas a cada clase.

Luego, en una segunda etapa se buscé profundi-
zar la indagacion con relacién al contenido de la
informacién sobre Cl divulgada en los RI, a través
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del analisis de contenido tematico. El analisis de
contenido (Bardin, 1996), constituye un método
ampliamente utilizado para investigar la divulga-
cién de informacion sobre Cl en diversos medios,
aungue, como se indicé en la introduccion, la ma-
yor parte de los estudios previos ha considerado
Gnicamente a los EF, obviando el analisis de otros
informes (Dumay y Cai, 2014; Castillay Ruiz, 2017).
Siguiendo a Abhayawansa, Aleksanyan y Cugane-
san (2018), el primer paso para el analisis tematico
consistié en la lectura de los RI, y, de esta forma,
lograr comprender los textos en su conjunto. A
partir de la lectura activa de los RI se identificaron
palabras, frases o fragmentos dentro de los datos
analizados, relacionados al marco conceptual del
Cl, los cuales fueron segmentados en categorias y
subcategorias de acuerdo con la tematica subya-
cente en los mismos.

RESULTADOS Y DISCUSION

Clasificacion Jerarquica Descendente (CJD) y ana-
lisis de similitud

El corpus conformado por el conjunto de Rl anali-
zado fue dividido a través del método de CJD, en
cuatro clases lexicales o clusters. En la Figura 3
se presenta el dendrograma de clases que ilustra
las particiones hechas en el corpus hasta llegar
a las clases finales, y se indica el porcentaje de
segmentos de textos que conforman cada clase
junto a las palabras significativamente asociadas
a cada una.
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control
ambiental
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norma
prevencicn
pclitico

lavar
procedimiento
interne
responsable

classe 1 clazze 4

g,liente millon
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Figura 3. Estructura tematica de los RI. Fuente: elaboracién propia.
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La CDJ permiti6 identificar las estructuras tema-
ticas subyacentes en los Rl a través de la cons-
truccion de clases lexicales. Esto se complementd
con el analisis de similitud al interior de cada una
de las clases, para evidenciar co-ocurrencias en-
tre las palabras asociadas a las mismas. El ana-
lisis en conjunto de estos dos métodos, sumado
a la posibilidad de recuperar el contexto de uso
de las palabras estadisticamente significativas y
con mayor frecuencia de ocurrencia que confor-
man cada clase a través del software IRAMuTeQ,
permitieron inferir las tematicas subyacentes en
cada clase lexical, las que luego fueron contrasta-
das con las categorias de capitales del MIRI y las
dimensiones del Cl.

La clase 1 es la principal clase lexical del corpus,

sucyrsal

producto
banco

aterrcion

comunicacion
expenencia

cliente

nuevo digital

vafor [ .
SemIcio

Figura 4. Analisis de similitud de las clases lexicales 1y 2.

La clase 2, siendo la clase minoritaria (18.52%),
hace referencia a aspectos relacionados con el
componente humano de los bancos (colaborador).
El analisis de similitud (Figura 4) asocia a esta pa-
labra aspectos referidos a capacitacion y forma-
cion de los colaboradores, capacidad de trabajo en
equipo y liderazgo (Capital Humano). También es
posible identificar, en esta clase, palabras asocia-
das a la relacion de los bancos con la comunidad a
través de fundaciones vy el desarrollo de distintos
programas sociales (Capital Social y Relacional).

La clase 3 (25.24% de los segmentos analizados)
se refiere a la responsabilidad social de los ban-
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conformada por el 29.56% de los segmentos de
texto analizados. Esta clase agrupa palabras rela-
cionadas a los productos y servicios ofrecidos por
las entidades financieras a distintos segmentos
de clientes y a sus canales de distribucién. En el
analisis de similitud (Figura 4), se destaca la cen-
tralidad de la palabra cliente, dada su significati-
vidad estadistica y frecuencia de uso. En la Figura
4 se observa gue el cliente se asocia a la provision
de productos y servicios financieros a través de la
red de sucursales de los bancos y otros canales de
atencion (Capital Industrial). Por otro lado, tam-
bién se relaciona con cliente, el disefio y medicion
de la experiencia de los mismos y el desarrollo de
soluciones digitales que les proporcionen valor
(Capital Intelectual).

alianza impacto
inciusién emprendedor s
educaciaﬁ)luntariado emiiat
programa inversion
banco

fundacion

colaborador

capacitacian
lider

formacidn
equipo

cos frente a sus stakeholders. Como se observa
en la Figura 5, |a palabra central de esta clase es
banco, el cual, por medio de su 6rgano de admi-
nistracion (directorio, gerencia), debe dar cuenta
del desempefio econémica, financiero, social vy
ambiental a sus accionistas y otros stakeholders,
a través de los RI (Capital Social y Relacional). En
efecto, los bancos deben desarrollar sistemas
de informacién y de control (Capital Intelectual)
gue permitan una adecuada gestién de riesgos,
particularmente aquellos relacionados al cumpli-
miento de sus objetivos y al impacto ambiental
(Capital Natural).
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Figura 5. Analisis de similitud de Ias clases lexicales 3 y 4. Fuente: elaboracion propia.

Por ultimo, la clase 4, segunda en orden de im-
portancia, esta conformada por el 26.68% de los
segmentos de texto. Esta clase, tal como surge
de sus palabras asociadas y del analisis de simili-
tud (Figura 5), hace clara referencia a variables del
contexto (economia, inflacién, politico, mercado,
tasa de interés, délar, entre otras) que influyeron
en el desempefio econémico y financiero de los
bancos (Capital Financiero).

De este modo, los métodos de CJD y analisis de
similitud permitieron evidenciar gue las clases
tematicas, en las que se dividieron los Rl analiza-
dos, responden al esquema de capitales del MIRI.
En términos generales, se advirtio que la clase 1
engloba aspectos asociados al Capital Industrial
y al Capital Intelectual. La clase 2 abarca temas,
principalmente, referidos al Capital Humano. Asi-
mismo, el Capital Social y Relacional esta presen-
te en las clases 3y 2. La clase 4 hace referencia al
Capital Financiero. Por su parte, el Capital Natural
se hizo presente de manera indirecta en la clase 3.
Se evidencia, asi, la presencia de los seis capitales
del MIRI, destacandose la predominancia de los
capitales Industrial, Financiero, Social y Relacional
y Humano. La mayor relevancia de estos capitales
podria responder al sector de actividad analizado;
situacion considerada por el [IRC (2013) cuando es-
tablece que “no todos los capitales son igualmente
relevantes o aplicables a todas las organizaciones”
(p.13). Estos resultados son consistentes con los
hallazgos de Wild y van Staden (2013), quienes en-
contraron gue el 80% de las empresas incluidas en
la base de datos del IIRC, en febrero de 2013, repor-

t6 cuatro o mas capitales en sus RI.

Ademas, fue posible advertir la presencia de as-
pectos relacionados conceptualmente al enfoque
del Cly sus dimensiones en las clases 1a 3, cons-
tatando, de este modo, Ia relacién evidenciada
desde el punto de vista tedrico. Asi, el CH se en-
cuentra presente en la clase 2, en tanto se asaocia
al conocimiento intrinseco de las personas que
conforman el componente humano de los bancos,
denominados en los Rl como colaboradores, vy al
desarrollo de sus capacidades y habilidades a tra-
vés de programas de capacitacion y formacion. El
CE se asocia a elementos involucrados en la cla-
se 1y la clase 3, referidos a la capacidad de los
bancos de innovar y ofrecer a sus clientes nuevas
propuestas de valor, y al desarrollo de sistemas
de informacién y control interno, respectivamen-
te. EI CR, referido a las relaciones entre los ban-
cos y sus distintos stakeholders, puede vincularse
con las tres clases mencionadas, a saber: clase 1
(clientes), clase 2 (comunidad) y clase 3 (accionis-
tas, proveedores, comunidad).

Estos resultados estan en linea con las evidencias
gue aportan Melloni (2015), Beretta v cols. (2019)
y Salvi y cals. (2020), quienes verificaron, en sus
respectivos estudios, la presencia de informacion
sobre Cl referida a sus tres dimensiones en los RI.
Particularmente, Melloni (2015) advirtio que la
mavyoria de las divulgaciones sobre Cl en los Rl se
enfocaba en la dimension de CR, lo cual podria ex-
plicar la vinculacién del CR con tres de las cuatro
clases lexicales obtenidas.
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Analisis tematico

En consonancia con el método de analisis pro-
puesto por Vaara (2010), los aportes complemen-
tarios de los métodos de CDJ (Figura 3) y analisis
de similitud (Figuras 4 y 5) contribuyeron, desde
sus fundamentos estadisticos, a determinar el
sentido y el modo de uso de las palabras identifi-
cadas, aportando sustento empirico a las vincula-
ciones advertidas desde el punto de vista teorico,
entre la concepcion clasica del Cly el soporte con-
ceptual del RI.

No obstante, tal como se indicaba al describir los
aspectos metodolégicos de este estudio, se aplico
también el analisis tematico, en pos de profundi-

Tabla 3. Tematicas sobre Cl divulgadas en los Rl analizados.

zar la indagacion con relacion al contenido de la
informacién sobre Cl divulgada en los RI. Especi-
ficamente, con este analisis se busca identificar
temas clave que contribuyen a un mejor conoci-
miento de la forma en que el Cl es revelado a tra-
vés de dichos informes.

En este marco, a partir de la lectura activa de los
Rl analizados, se identificé una amplia variedad
de temas referidos al Cl, los cuales fueron asocia-
dos a las dimensiones conceptuales del mismo
(humana, estructural y relacional) y agrupados en
categorias, las cuales fueron construidas tenien-
do en cuenta las tematicas emergentes de los
textos. Los resultados de este analisis se exponen
en la Tabla 3.

CAPITAL HUMANO

CAPITAL ESTRUCTURAL

CAPITAL RELACIONAL

« Directorio

« Empleados/Colaboradores

« Seleccion de personal

« Formacion y desarrollo de compe-
tencias

« Politica de remuneraciones

+ Beneficios al personal

« Reconocimientos al personal
« Evaluacién de desempefio

* Planes de carrera

« Clima Iaboral

« Diversidad e inclusion

* Salud y seguridad laboral

« Comunicacién interna

rativo

riesgos

dad de datos

« Canales de distribucién

« Filosofia empresarial
« Estructura organizacional
* Practicas de buen gobierno corpo-

* Sistemas de control y gestion de

« Cultura organizacional

« Transformacion digital

« Desarrollo de productos y servicios

* Investigaciones de mercado

« Sistemas de informacion

* Procesos y procedimientos

+ Seguridad de la informacion y privaci-

* Posicionamiento en el mercado

« Grupo econémico vy alianzas estratégicas
* Relaciones con inversores

» Cumplimiento regulatorio

« Politica de RSC

« Experiencia del cliente

» Marketing y fidelizacién

» Canales de comunicacion

» Reputacion e imagen corporativa

* Relaciones con proveedores

« Politica ambiental

* Programas de educacién e inclusién
social

» Fomento al empleo

» Fomento a la cultura y el deporte

* Acciones en la comunidad

Fuente: elaboracion propia.

Las categorias tematicas emergentes de los Rl
permiten constatar empiricamente la presencia
de los diferentes componentes o elementos que
integran conceptualmente cada dimension del Cl
y que fueron presentados en la Tabla 1. No obs-
tante, se advierten algunos aspectos que mere-
cen ser destacados en la medida que reflejan la
adaptacion de la contabilidad del Cl, postulada
por Abhayawansa y cols. (2019), al enfoque del
RI, centrado en explicar de manera integral “cémo
la organizacion crea valor a lo largo del tiempo”
(IIRC, 2013, p. 8).

Respecto del CH, los Rl incluyen informacién re-
ferida tanto al personal jerarquico (directores,
gerentes), como a sus empleados o colaborado-
res. Asimismo, los bancas enfatizan la importan-
cia del desarrollo integral de sus colaboradores,
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ampliando la visién de formacion para el trabajo
presente implicitamente en el marco conceptual
del Cl. Por otra parte, se destaca la presencia de la
tematica sobre Diversidad e Inclusion dentro de la
dimension de CH, la cual involucra aspectos refe-
ridos a la diversidad cultural, igualdad de géneroy
no discriminacion.

Con relacion al CE, la categoria “Transformacion
digital” resulta caracteristica de estos tiempos, y
aungue las tecnologias de la informacion y comu-
nicacién son mencionadas en el marco conceptual
del Cl como un componente del CE, |a creciente
importancia de estas y su impacto en todos los
ambitos de la empresa, justifican la inclusién de
esta categaria como un elemento adicional a con-
siderar dentro del CE. En este sentido, también se
destaca enlos Rl la divulgacién de informacion re-



ferida a seguridad de la informacion y privacidad
de datos.

Considerando el CR, se enfatiza en la importancia
en términos de divulgacion de informacién, de las
redes de relaciones de los bancos con la comuni-
dad en la gue estan insertos. Estas relaciones se
materializan en programas de educacién financie-
ra, fomento del empleo, de la cultura y del depor-
te, programas de voluntariado, colaboracion con
fundaciones, entre otros.

COMENTARIOS FINALES

El presente trabajo tuvo como objetivo funda-
mental analizar la divulgacién de informacién
sobre Cl en el RI, los efectos de mostrar la com-
plementariedad de la concepcion clasica del Cly
sus tres dimensiones con el enfoque del RI, como
estrategia de comunicacion de informacién que
permite mostrar como se desarrolla el proceso de
creacion de valor a través del tiempo.

Para dar cumplimiento al objetivo planteado se
realizé un estudio de tipo exploratorio, que com-
biné una revisién bibliografica destinada a mos-
trar la complementariedad de ambas concepcio-
nes a nivel tedrico, con la aplicacién de un disefio
no experimental para la realizacién de un estudio
empirico. Este estudio permitié analizar, en las
practicas de divulgacion de informacion de las
empresas, de qué manera se refleja la informa-
cion referida al Cl a través del RI.

El estudio empirico se realiz6 sobre las empresas
listadas en el mercado de capitales argentino que
han publicado su RI, elaborado a partir del mar-
co de referencia del IIRC, en el periodo 2018-2019,
lo gue involucra un total de solo tres empresas
pertenecientes al sector bancario. Se utiliz6 una
metodologia novedosa para el analisis de la infor-
macion divulgada en los RI: el analisis de datos
textuales, el cual se desarrollé en dos etapas. Asi,
en primer lugar, se aplicé la Clasificacién Jerarqui-
ca Descendente (CJD), complementada con el
analisis de similitud. Y, en la segunda etapa, se
realizo el analisis tematico.

A partir de la revisién bibliografica fue posible ad-
vertir, desde el punto de vista tedrico, una fuerte
asociacion entre las dimensiones conceptuales
del Cl y los componentes de los Capitales Huma-
no, Intelectual y Social y Relacional que se descri-
ben en el MIRI. Asi el CI del MIRI, que relne los
inventarios de valor asociados a los intangibles
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basados en el conocimiento de la organizacion,
se relaciona a la dimensién estructural del Cl. Del
mismo modo, es posible identificar que los Capi-
tales Humano y Social y Relacional se encuentran
asociados conceptualmente a las dimensiones del
Cl gue reciben analogas denominaciones.

Con relacion al estudio empirico, los resultados
obtenidos a partir de los métodos de analisis de
datos textuales: CJD y analisis de similitud, per-
mitieron inferir que la informacién divulgada en
los Rl responde a la estructura tematica del MIRI.
Asimismo, fue posible identificar la presencia de
los seis capitales, predominando el Industrial,
Financiero, Social y Relacional y Humano. Esta
evidencia resulta destacable, en tanto los Rl anal-
izados pertenecen a empresas del sector bancar-
io. Por otro lado, la CJD vy el analisis de similitud,
permitieron identificar empiricamente elementos
asociados conceptualmente al Cl y a sus compo-
nentes humano, estructural y relacional, lo que
resulta consistente con las evidencias que apor-
tan los estudios previos (Ramin, 2013; Melloni,
2015; Berettay cals., 2019; Terblanche y De Villiers
(2019); Salviy cols., 2020), en los que también se
detecta informacion sobre las tres dimensiones
del Cl, enlos RI.

El analisis de contenido tematico permitid pro-
fundizar la indagacién con respecto al contenido
de la informacién sobre Cl que las empresas di-
vulgan en los R,y can la formaen que el Cl es rev-
elado a través de dichos informes. Los resultados
de este analisis permitieron identificar categorias
tematicas asociadas al Cl, que guardan estrecha
relacién con los componentes de este. De este
modo, se obtuvieron evidencias de la asociacion
entre la concepcién clasica del Cl y el enfoque del
RI en las practicas de divulgacion canalizadas a
través de dicho informe. Sin embargo, las eviden-
cias también reflejan particularidades en el modo
en que el Cl es caracterizado en los Rl analizados,
gue pueden interpretarse segin Abhayawansa y
cals. (2019), como una adaptacién de la contabili-
dad del Cl al enfoque del RI.

Por lo tanto, sobre la base de estas evidencias, es
posible concluir que los Rl elabora dos bajo el MIRI
tienen potencial para posicionarse como un in-
strumento apropiado para la divulgacién de infor-
macion sobre Cl y su capacidad de generar valor
con relacién a otros capitales. Y, en este sentido,
el marco del Rl reivindicaria la importancia del Cl
y de su papel en los procesos de creacion de valor
de las organizaciones.
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Los hallazgos que derivan de los resultados ob-
tenidos contribuyen a acrecentar la evidencia
empirica existente en torno a la divulgacion vol-
untaria de informacién sobre Cly, en particular, de
aquella que se canaliza a través de los RI, poco
estudiados en la literatura previa. Contribuyen
también al conocimiento de |a potencialidad que
posee el Rl como estrategia de comunicacion del
Cly de su aporte a la creacién de valor, que puede
ser usada por la gerencia de la empresa para re-
ducir asimetrias informativas y generar confianza
en el mercado.

Es preciso sefalar también, el aporte de la inves-
tigacion en cuanto a la metodologia usada para
el analisis de los RI, porgue emplea el analisis de
datos textuales, el cual permite combinar técni-
cas cuantitativas y cualitativas en el estudio de
textos no estructurados, complementando al
tradicional anadlisis de contenido, que ha sido de
uso habitual en los estudios sobre divulgacion de
informacién de Cl y objeto de diversas criticas.
Finalmente, dado que la investigacién se contex-
tualizé en el mercado de capitales argentino, sus
resultados aportan al conocimiento de las practi-
cas de revelacion de informacion sobre Cl a través
del Rl en el contexto latinoamericano, para el cual
los estudios empiricos referidos al Rl son muy
limitados.

No obstante, la investigacion tiene ciertas limita-
ciones que es necesario dejar plasmadas. Por un
lado, el reducido nimero de Rl y de afios anali-
zados vy, por otro, la pertenencia de las empresas
estudiadas a un dnico sector de actividad. Sin
embargo, esta situacion no presenta alternativas
para su superacién, al menos a nivel del merca-
do de capitales argentino, puesto que, las limita-
ciones referidas surgen por la escasa cantidad de
empresas que elabora este tipo de informes en
Argentina (solo tres empresas del sector bancar-
io), dos de las cuales lo hacen recién desde el afio
2018. Esta situacion se debe al caracter voluntario
de presentacion del Rl en Argentinay al incipiente
desarrollo de esta practica corporativa, que es
también comun a otros paises latinoamericanos.

Por ello, de cara a una futura investigacién, resul-
taria valioso realizar réplicas de este estudio sobre
una muestra mas amplia, que podria configurarse
incluyendo empresas de otros paises, preferente-
mente del entorno latinoamericano. Otra intere-
sante perspectiva, es la relativa a profundizar el
estudio empirico ampliando los informes a revisar
como fuente de informacién voluntaria sobre Cl,
considerando también a los informes anuales y a
120

las memorias de sostenibilidad. Esto permitiria,
ademas, realizar una comparacién entre la infor-
macion sobre Cl que las empresas presentan en el
Rly la gue se divulga a través de otros informes.
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