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Introduccion

Algunos acontecimientos de las ultimas décadas del siglo XX, como el
surgimiento de la Internet, el desarrollo del software, las diversas maneras
de utilizar Internet para realizar transacciones, vender y publicitar, y la
unién que tuvieron las computadoras con las telecomunicaciones, ademas
de generar un gran impacto en las operaciones y actividades de las
empresas, constituyeron el origen de una “nueva economia” (Holland,
2004). Aspectos como: (i) la globalizacion de la economia; (ii) la creciente
innovacion y habilidades de conocimiento; y, (iii) la difusion de las
tecnologias de la informacion y la comunicacion, entre otros, modificaron
tanto el proceso de creacion de valor, como la forma de gestionar los
recursos en las organizaciones (Cordazo, 2007; Houghton y Sheehan,
2000).



Aunque factores productivos como tierra, capital y trabajo siguen siendo
protagonistas en la economia, su importancia ha variado con el transcurso
del tiempo. En la actualidad, el conocimiento se ha convertido en el soporte
que garantiza la construccion de riqueza y de valor en las organizaciones. El
crecimiento, la permanencia y los elementos diferenciadores que se pueden
conseguir como bases de ventaja competitiva de una empresa, solo son
posibles si las empresas pueden aprovechar al maximo su intangible mas
preciado: el conocimiento.

Desde los principales filésofos (Socrates, Platon y Aristoteles, entre otros)
se ha tratado de establecer una definicion de conocimiento, sin que a la
fecha exista consenso. El punto de partida para definir este concepto fue la
espiritualidad y la verdad. Hoy, el pilar para ello es el ser humano, y el
énfasis se ubica en la organizacion. Para Davenport y Prusak (1998), el
conocimiento es una combinacion de experiencias, valores personales e
informacion del contexto que, gracias a las apreciaciones expertas que
realiza el individuo, le permiten formar un marco desde el cual procesar
informacion y construir un nuevo conocimiento. Ese conocimiento pasa a
las organizaciones cuando el individuo se vincula a ellas, principalmente a
traves de la relacion laboral.

El conocimiento que esta en las personas, denominado por la literatura
como “tacito”, no pertenece a las organizaciones. Cuando el conocimiento
se plasma en documentos, bases de datos o cualquier medio que pueda ser
usado por otras personas, es decir, cuando el conocimiento se ha
explicitado, se origina el conocimiento organizacional, el cual se consolida
o concreta cuando los conocimientos tacitos y explicitos de la organizacion
se mezclan o combinan con los flujos de conocimientos externos y con
aspectos y elementos particulares de la organizacion (cultura, procesos,
rutinas, filosofia corporativa, tecnologias incorporadas, etc.). Este
conocimiento organizacional es el insumo necesario para crear o acrecentar
los recursos y actividades intangibles.

De acuerdo con Bueno (1998), ese conjunto de intangibles que la empresa
posee, es lo denominado por la literatura como capital intelectual (en



adelante CI). El CI representa el conjunto de competencias basicas y de
caracter intangible que permiten crear y sostener la ventaja competitiva.
Algunos autores han tratado de explicar el CI como la diferencia entre el
valor de mercado y el valor en libros (contable) de la organizacion
(Brooking, 1997; Edvinsson y Malone, 1999; Ordoéfiez de Pablos, 2005;
Sveiby, 2001, entre otros). Esta definicibn ha encontrado eco en
investigaciones cuya conclusion es que aproximadamente el 70 % del valor
de la empresa es explicado por factores y elementos diferentes a los
tangibles. Es decir, los activos intangibles que estan fuera de los estados
financieros son los principales conductores de valor de las empresas (Buck,
citado por Branswijck y Everaert, 2012).

Los grandes cambios que se han dado al interior de las empresas,
especialmente en el disefio e implementacion de estrategias, lo mismo que
en los procesos conducentes a crear valor, han hecho mas complejo el
problema de la divulgacion de informacion y han contribuido con la
asimetria informativa (Holland, 2004). En este nuevo esquema de
economia, donde lo tangible ha pasado a un segundo plano, la teoria de la
legitimidad cobra mayor importancia, pues una empresa informa de manera
voluntaria sobre sus actividades empresariales, considerando que eso es lo
esperado por la sociedad, es decir, las organizaciones intentan actuar bajo
los lineamientos y normas que la sociedad les impone (Branswijck y
Everaert, 2012).

Trabajos como los de Bozzolan et al. (2003), Brennan (2001), Dumay y
Tull (2007), Guthrie y Petty (2000), Hidalgo y Garcia (2009), Kamath
(2008), Singh y Kansal (2011), White et al. (2007) y Yi y Davey (2010),
entre otros, estan enfocados en la medicion del nivel de divulgacion de
informacion, la calidad de la informacién y la importancia de medios como
la Internet y los informes anuales para divulgar informacion sobre el CI. No
obstante, en Colombia no se encuentra evidencia de estudios comparativos
sobre la divulgacion de informacion sobre CI.

Esta investigacion pretende medir el grado de divulgacion de informacién
sobre intangibles que realizan a través de Internet las empresas que hacen



parte del Indice General de la Bolsa de Valores de Colombia (IGBVC), en
2011, para determinar el avance que se ha tenido con respecto al nivel de
divulgacion del afio 2005, y cuya medicion fuera realizada por Gomez et al.
(2005b).

Fundamentos teoricos
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Lo que hoy es llamado por muchos como la era del conocimiento, nueva
economia o economia del conocimiento, es el resultado del desarrollo de la
tecnologia del hardware, que, acompanado principalmente por el desarrollo
de la industria del software y el surgimiento de las bases de datos, dieron
origen al sector de las Tecnologias de la informacion y la comunicacion
(TIC), el cual se nutrio de la digitalizacion de los contenidos. El principal
sector beneficiado con estos desarrollos fue el de las comunicaciones.

La marcada presencia del conocimiento en las actividades humanas,
sociales y econémicas nos condujo, finalmente, a lo que ahora conocemos
como la sociedad del conocimiento, en la cual las formas de pensar,
consumir, operar, administrar e informar en individuos y organizaciones
cambiaron sustancialmente. El conocimiento ha logrado desempefiar un
papel preponderante en la creacion de riqueza, y no solo ahora. Siempre ha
estado presente, aunque hoy su rol es considerado por todos como
protagénico. No obstante, la riqueza no es poseerlo, sino darle un uso eficaz
y explotarlo en las distintas formas de la actividad econémica (Houghton y
Sheehan, 2000).

De acuerdo con Houghton y Sheehan (2000), la revolucion de las
tecnologias de la informacion fortalecio la tendencia a la codificacion del
conocimiento, facilitando su transmisiéon en todo el mundo a un costo
relativamente bajo. Del mismo modo, los avances y nuevos desarrollos de
las TIC posibilitaron el crecimiento de las tasas de acceso de las



poblaciones a los conocimientos, a la vez que generé efectos positivos en el
crecimiento economico.

Internet, una de las principales manifestaciones o resultados del desarrollo
de las TIC, se ha convertido en un medio clave para mostrar, ademas de los
productos y servicios originados como consecuencia de nuevo
conocimiento, los continuos y profundos cambios en consumidores,
organizaciones, ciudadanos, empresarios y directivos. Ademas, la red se ha
convertido en el instrumento mas utilizado para ofrecer informacion
continua y en tiempo real por parte de las organizaciones (Gomez et al.,
2005a).

Para 2005, en Colombia, existian 688.000 suscriptores a Internet (Comision
de Regulacion de Telecomunicaciones, citada en Gomez et al., 2005b). Si
se tiene en cuenta que el promedio de poblacion por vivienda es de
aproximadamente 3,6 personas, y que se contaba con 42 millones de
habitantes en ese afio, podria considerarse que el 7 % de la poblacion
accedia a Internet!. Segiin datos de Colombia TIC (s.f.), en el primer
trimestre de 2011 existian 5.054.877 suscriptores en total
(aproximadamente el 12 % de la poblacion) y el promedio mensual de
navegacion era cerca de 21 horas por persona. Para el primer trimestre del
ano 2017, segun el Ministerio de las TIC, MINTIC (2017), existian 28,4
millones de suscriptores a Internet, lo que se traduce en un indice de
penetracion del 57,6 %.

El conocimiento organizacional

No existe consenso con respecto a la definicion de conocimiento.
Pensadores clasicos como Sdécrates, Platon y Aristoteles sentaron las bases
conceptuales desde la perspectiva de la espiritualidad y la verdad, a partir
de las cuales otros autores modernos han construido sus propuestas. Para
Polanyi (1974), el conocimiento es un proceso, un flujo, en principio creado
por la mente, y para el que el lenguaje resulta insuficiente al explicitarlo. En
esa linea, Davenport y Prusak (1998) consideran que “el conocimiento es



una mezcla fluida de experiencias, valores, informacion contextual y
apreciaciones expertas que proporcionan un marco para su evaluacion e
incorporacion de nuevas experiencias e informacion. Se origina y aplica en
las mentes de los conocedores” (p. 5).

Por su parte, Nonaka y Takeuchi (1995) conciben que el conocimiento
organizacional se origina como resultado de la interaccion entre los
conocimientos tacito y explicito; el conocimiento tdcito es generado por la
experiencia directa de cada individuo, por lo que se hace dificil formalizarlo
y articularlo. Ademas, se dirige a la mente no racional, por lo que
compartirlo y comunicarlo con otros se hace complejo. Es mas facil
transmitir el conocimiento explicito, pues esta conformado, en esencia, por
conocimientos técnicos, de ciertas capacidades o habilidades y de pocas
actitudes (Bueno, 1998).

Segtin Bueno (2004), cuando se utiliza la palabra conocimiento, se puede
estar haciendo referencia a una de las tres perspectivas que permiten
dinamizar el conocimiento humano: la base que constituye la vida sensitiva
(conocimiento sensorial), la conciencia de la propia existencia (vision y
misién de las personas) y el entendimiento y la razén (conocimiento
explicitable). El conocimiento humano es aquel que poseen las personas,
luego aportado a la organizacién como resultado de su incorporacion a esta
ultima. En la medida en que la organizacion se apropie del conocimiento, se
genera conocimiento organizativo, el cual se transforma en tecnologia,
gracias al desarrollo y la transferencia de este.

Para que se produzca conocimiento organizacional, deberan interactuar los
conocimientos tacitos con los explicitos, pero, ademas, se requiere la
participacion de aspectos claves que le son propios a cada organizacion:
cultura, filosofia, dotacion tecnolégica, forma de interactuar con el entorno,
estrategias disefladas e implementadas. En fin, un sinnumero de factores
existentes en la organizacion (Cegarra y Rodrigo, 2005). Sin embargo,
dicho proceso no se ejecuta de manera exclusiva al interior de Ia
organizacion, sino que se surte del flujo externo de conocimientos (Figura

1).



Figura 1.
Creacion de conocimiento organizacional
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Fuente: elaboracion propia.

El conocimiento en las organizaciones no solo esta en los documentos y
bases de datos, sino también en las rutinas organizacionales, los procesos,
practicas y normas (Davenport y Prusak, 1998). El conocimiento
organizacional, al igual que el conocimiento individual, cambia
constantemente, es acumulable y requiere de gestion. Ademas, es el Unico
insumo para desarrollar intangibles.

Del conocimiento al capital intelectual

Existe un numero considerable de definiciones del concepto de CI (Sujan
y Abeysekera, 2007), algunas similares y otras con marcadas diferencias



como consecuencia del motivo u origen disciplinar de la definicién. Autores
como Stewart (1997) y Viedma (2007) lo conceptualizan como los
intangibles y conocimientos que generan valor o riqueza a la organizacion
en el presente y en el futuro, y le permiten generar ventaja competitiva.
También, apuntando a la ventaja competitiva, Bueno (1998) lo define como
el conjunto de competencias basicas distintivas de caracter intangible, que
no solo crean ventaja competitiva, sino que son capaces de mantenerla y
sostenerla.

Mientras que para Ross et al. (2001), el CI no es solo conocimiento, porque
abarca otros factores intangibles, algunos incluidos dentro de los estados
financieros; para Salazar et al. (2006), es “conocimiento util, entendido
como opuesto a la simple coleccion de datos, pues se trata de conocimiento
estructurado que sirve para un fin determinado, ademads, es conocimiento
valioso, pues a partir de €él, la empresa es capaz de crear valor y obtener
rentas superiores”(p. 4).

Otros autores han aportado — mas que una definiciébn— una explicacion a
partir del valor de la organizacion, para lo cual han considerado al CI como
la diferencia entre el valor de mercado y el valor contable (Brooking, 1997;
Edvinsson y Malone, 1999; Sveiby, 2001; Ordo6iez de Pablos, 2005).
Siguiendo a Upton (2001), esa diferencia no se le puede asignar al CI, pues
los mercados no son eficientes y el valor de las acciones depende de
multiples variables. Ademas, porque los activos estan siendo valorados a
costo historico y, en el balance general, se incorporan algunos intangibles.

La parte de la definicion con mayor coincidencia en la literatura, es la que
hace referencia al CI como la suma o conjunto de intangibles que posee la
empresa (Gomez, 2007), convergencia que se pierde cuando los autores
anteceden al término “intangible” otros como “activo”, “recurso” o
“actividad”. Este ha sido el origen de la “jungla semantica” que,
actualmente, encontramos alrededor del CI (Bueno, 2004).

Asi pues, los activos intangibles son aquellos que pueden generar
beneficios econoémicos futuros. Se caracterizan por carecer de sustancia



fisica y ser controlados por una organizacion, como resultado de
transacciones pasadas (Cafiibano, 1999). El término activos intangibles
posee limitaciones, ya que omite las inversiones en intangibles que no
gozan de reconocimiento contable. Esto ha influenciado en que definiciones
que incorporan Unicamente el término activo intangible, no sean aceptadas

globalmente2,

Con el Proyecto Meritum (2002) tomo fuerza el término recurso intangible.
Este comprende no solo las inversiones reflejadas en el balance, sino
también aquellas que no poseen el privilegio de ser reconocidas
contablemente, como son el conjunto de capacidades (saberes y
competencias) que posee una empresa. Para mantener y mejorar los
recursos intangibles ya existentes, o para crear nuevos, es necesario llevar a
cabo determinadas acciones. En ese sentido, podemos establecer que el CI
es el conjunto de recursos y actividades intangibles que tiene, adquiere o
desarrolla una organizacion, y le sirve para crear y mantener ventaja
competitiva, y que son la base para crear valor o riqueza en el presente y en
el futuro (Proyecto Meritum, 2002). Cuando una organizacion armoniza los
conocimientos tacitos (individual y colectivo) y explicitos con los flujos de
conocimiento externo, haciendo uso de los recursos tangibles e intangibles
de que dispone, se forman elementos diferenciadores que se convierten en
conductores de valor (Figura 2).



Figura 2.
Transformacion del conocimiento en capital intelectual
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Taxonomia y modelos de capital intelectual

La taxonomia de mayor aceptacion en la literatura es la propuesta por
Bontis (1996), para quien el CI esta conformado por tres tipos de capital:
humano, estructural y relacional. El conocimiento de las personas, al igual
que su capacidad de aprender y compartir dichos conocimientos con los
demas es el capital humano. Los conocimientos de las personas que han
sido explicitados, sistematizados e interiorizados por la organizacion
constituyen el capital estructural. Mientras que el capital relacional hace
referencia al conjunto de conocimientos generados y acumulados como
consecuencia de todos los intercambios que realizan las personas de la
organizacién con los stakeholders? (inversionistas, clientes, proveedores,
competidores, socios tecnologicos, administracion publica, etc.) y la
sociedad en general.

La direccion de las empresas pone especial atencion a la gestion del ClI,
porque lo consideran la principal fuente de riqueza de las organizaciones



(Garcia et al., 2004). El nucleo del CI es el conocimiento, pero el objetivo
de la gestion del CI no solo radica en gestionar el conocimiento, sino en
manejar el desarrollo y dispersion de él, es decir, los recursos y actividades
intangibles que de €l se originan (Ding y Li, 2010).

Para gestionar algo, primero se debe medir; y para medir algo, primero se
debe tener claro el objetivo de la medicion, es decir, se debe gestionar lo
que tiene impacto o efecto (Liebowitz y Suen, 2000). Entre mediados y
finales de la década de 1990, comenzaron a gestarse diversos esfuerzos con
la finalidad de desarrollar herramientas nuevas y adecuadas para medir,
informar y gestionar los recursos organizativos basados en el conocimiento.
Dichos esfuerzos condujeron, finalmente, a la aparicion de modelos de
medicion, gestion y divulgacion del CI de las organizaciones (Bueno y
Salmador, 2002). Entre estos se destacan el Skandia Navigator (Edvinsson
y Malone, 1999); Intellectual Assets Monitor (Sveiby, 1997); Technology
Broker (Brooking, 1997); University of Western Ontario (Bontis, 1996), el
Modelo Intelect (Euroforum, 1998), el Modelo NOVA (Camis6n et al.,
2000), Danish Ministry of Science, Technology and Innovation (2003), The
Nordika Project (2001), el Proyecto Meritum (2002) y el Modelo
Intellectus? (Centro de Investigacién sobre la Sociedad del Conocimiento
[CIC], 2003).

Capital intelectual e informacion desde la
perspectiva contable

Para Mattessich (2006), la contabilidad debe anteponer como prioridad el
problema ético y la restauracion de la confianza; y como hoy la unica
certeza es la incertidumbre, la contabilidad tiene la responsabilidad de
reducirla con informacién no solo oportuna y ttil, sino confiable.

Anteriormente, la informacién financiera representaba un instrumento
privado de comunicacién entre administradores y accionistas. Con los
cambios acontecidos en el mundo, no solo a nivel de las empresas sino
también de los consumidores, legisladores e inversionistas, (entre otros



actores que crearon nuevas demandas a las organizaciones), la informacion
financiera se convirtié en el puente que viabiliza la comunicacion hacia una
multiplicidad de interesados, pasando asi a tener la naturaleza de bien
publico (Cafiibano, 2004). Sin embargo, la informacion financiera no da
cuenta exacta de las actuaciones de la empresa, especialmente en lo
relacionado con el medioambiente, la responsabilidad social y la
innovacion. De acuerdo con Hoogervorst (2012), haciendo alusion a la falta
de precision en la contabilidad, los informes financieros no comunican el
valor de la organizacion que informa, pero proporcionan informacion que
ayuda a los usuarios a estimar el valor de la entidad informante.

Los estudios realizados en la ultima década del siglo pasado dan cuenta de
que los tangibles explican en un 30 % el valor de las organizaciones,
mientras que el 70 % restante corresponde, en buena parte, a los intangibles
(Buck, citado por Branswijck y Everaert, 2012). Si la contabilidad reconoce
y revela informacion principalmente sobre tangibles, es evidente que esta
dejando de lado gran parte de lo que le genera y representa valor a la
empresa. La presencia permanente e intensiva de los intangibles en el diario
quehacer de las organizaciones, ha acrecentado la polémica sobre el modelo
contable actual.

El déficit de informacion, generado como consecuencia de la incapacidad
de la contabilidad para dar cuenta sobre aspectos clave como lo ambiental,
social e intangible, es objeto de continuos e intensos debates. Al respecto, el
analisis mundial converge hacia dos posturas. L.a primera, conocida como la
postura financiera, plantea el redisefio de la contabilidad, es decir, nuevas
formas y normas que permitan el registro de los tangibles. Para los
defensores de dicha postura, no se puede seguir considerando a los
intangibles como un problema de registro y valoraciéon, sino como
informacion sustancial, cuantitativa y cualitativa (Lopez y Rodriguez,
2004).

Ante la complejidad que un nuevo modelo supone, surge la otra postura,
considerada como la no financiera, que le reconoce a la contabilidad la
funcién de reflejar unas actuaciones y de evidenciar mediante informacion



adicional las actuaciones que no pueda reflejar. De esta concepcion se
deriva la presentacion de informes medioambientales, de responsabilidad
social y de CI, de los cuales, el informe del Global Reporting Initiative
(GRI) constituye un buen ejemplo, aunque su énfasis no se encuentra
justamente en los intangibles.

En Colombia, se ha dado paso a la implementaciéon de las Normas
Internacionales de Informacién Financiera (NIIF)2. Con la Ley 1314
(2009), el Congreso de la Republica regulo los principios y las normas de
contabilidad e informacién financiera y de aseguramiento de informacion,
que serian aplicadas a todas las personas naturales y juridicas obligadas a
llevar contabilidad, de acuerdo con la normativa vigente. Segun esta ley, el
principal proposito al implementar las NIIF es que:

los informes contables y, en particular, los estados financieros, brinden
informacion financiera comprensible, transparente y comparable,
pertinente y confiable, ttil para la toma de decisiones econdmicas por
parte del Estado, los propietarios, funcionarios y empleados de las
empresas, los inversionistas actuales o potenciales y otras partes
interesadas. (Articulo 1°, Ley 1314, 2009).

Sin embargo, con la implementacion de las NIIF no se estan supliendo las
necesidades de informacion de los diferentes stakeholders, basicamente,
porque la convergencia apunta a suministrar informacion financiera, la cual
es muy util a los inversionistas, en especial a los inversionistas extranjeros
que requieren uniformidad en la informacién.

En la contabilidad, el concepto de CI se ha usado como sinénimo de activos
intangibles, y desde el enfoque de la NIC 38, solo son reconocidos como
activos intangibles aquellos activos que sean identificables®, de caracter
monetario y sin apariencia fisica (Pacheco, 2008). En la misma norma, se
presenta la definicion de activos, indicando que es un recurso controlado
por la entidad como resultado de sucesos pasados y del cual la entidad
espera obtener, en el futuro, beneficios econémicos. Si algin elemento



(intangible) no cumple con la definicion de activo intangible establecida en
la norma, el pago realizado por su adquisicién o generacion interna, se
recocera como un gasto en el periodo. De acuerdo con Hoogervorst (2012),
la norma es rudimentaria ya que se basa en costo historico que no
necesariamente representa el valor real del intangible.

El marco conceptual que respalda el registro y la representacion de la
informacion financiera imposibilita el reconocimiento de muchos de los
intangibles no adquiridos. Es decir, aquellos desarrollados como
consecuencia de combinar recursos y actividades tangibles e intangibles,
aunque sean los principales impulsores o creadores de valorZ. Asi las cosas,
los sistemas de informacion estan disefiados para necesidades diferentes a
las actuales, lo que ha originado fisuras en la informacién, como resultado
del distanciamiento entre lo que demandan los stakeholders y la
informacion que se produce. En ese sentido, al referirse a la
implementacién de las NIIF8, Hans Hoogervorst, presidente de IASB,
indica que los inversionistas deben ser considerados como la audiencia
principal, pues ellos son los “usuarios finales”, teniendo en cuenta que son
quienes aportan el patrimonio.

Diseno de la investigacion

Objetivos e hipotesis

El objetivo general de la presente investigacion es determinar el grado de
avance de las empresas que hacen parte del Indice General de la Bolsa de
Colombia, en la divulgacion de informacion sobre CI a través de Internet.

Para el cumplimiento este objetivo, se establecen los siguientes objetivos
especificos:

»  Establecer la navegabilidad e identificar los criterios con mayor
figuracion en los portales web de las empresas que integran el
Indice General de la Bolsa de Colombia (en adelante IGBC).



« Determinar las categorias, componentes y elementos de CI que
son objeto de mayor divulgacion.

»  Establecer los factores que determinan una mayor divulgacién de
informacion sobre CI, por parte de las empresas del IGBC.

»  Establecer el nivel de divulgacion de informacién sobre CI de las
empresas objeto de estudio.

Las grandes compafias tienden a divulgar mas informacion, porque son
mas visibles y susceptibles al escrutinio de los grupos de interés; ademas,
porque son mas propensas a tener un mayor compromiso financiero, social,
humano y organizacional (Oliveira et al., 2010). Segun GoOmez et al.
(2005a), todas esas presiones fuerzan a las empresas, de alguna manera, a
divulgar informacion sobre sus intangibles y sobre su actuar. Ademas, de
acuerdo con Branswijck y Everaert (2012), las grandes empresas tienen
mayor necesidad de capital que las pequenas, y eso les obliga a tener una
oferta informativa superior.

La mayoria de los estudios han encontrado una relacién positiva entre el
tamafio de la empresa y la divulgacién de informacién sobre CIZ. No
obstante, algunos autores como Arvidsson (2003), Bukh et al. (2002),
Rimmel et al. (2009) y Williams (2001), no encuentran asociacion entre la
cantidad de informacion sobre el CI revelada y el tamafio de la empresa.
Con base en lo anterior, se plantea la siguiente hipotesis:

H1: Existe una influencia significativa del tamafio de la empresa en los
niveles de divulgacion de informacion sobre capital intelectual.

El costo del capital incide directamente en los resultados de la empresa; una
adecuada estructura de capital le permite a la organizacién alcanzar sus
objetivos, sin destruir valor y sin afectar la propiedad de los duefios sobre
su empresa. Entre mayor sea el tamafio de la empresa, mayores seran las
necesidades de capital y de apalancamiento financiero. El proveer mas y
detallada informacién no obligatoria podria minimizar la incertidumbre que
se genera en los proveedores de fondos (Garcia-Meca, 2004; Meek et al.,



1995;). Segun la teoria de la agencia, la herramienta que aumenta las
garantias como deudores e induce a que los acreedores aumenten los
créditos y disminuyan las tasas de interés, es la divulgacion de informacion,
sobre todo la relacionada con los intangibles (Hidalgo y Garcia, 2009). Asi
las cosas, se plantea la segunda hipotesis.

H?2: Existe influencia significativa del nivel de endeudamiento de la
empresa en los niveles de divulgacion de informacion sobre capital
intelectual.

Las empresas con alto desempefio tienen mas incentivos para dar a conocer
su buena situacion dentro del mercado (Hidalgo y Garcia, 2009). Por un
lado, sus directivos buscan ventajas personales que les permita continuar en
sus cargos y, a la vez, lograr un mayor poder de negociacion sobre sus
remuneraciones (Giner, 1997; Wallace et al., 1994). Por el otro, los
propietarios, buscando mantener el valor de sus acciones, estan dispuestos a
dar a conocer las buenas nuevas al mercado (Giner, 1997). No obstante, una
empresa que no posea buenos resultados, sino que, por el contrario,
presente pérdidas en sus informes financieros, divulgara mas informacion
sobre sus intangibles, con el fin de generar confianza, transparencia y
seguridad en los inversionistas, clientes, proveedores y prestamistas
(Hidalgo y Garcia, 2009).

Autores como Bozzolan et al. (2002), Garcia-Meca (2004), Meek et al.,
(1995) y Saenz (2004), utilizando retorno sobre ventas (ROI, ROE y ROA,
respectivamente), no encuentran una relacion significativa entre los
resultados y la divulgacion de informacién sobre CI, por lo que la tercera
hipétesis es:

H3: No son significativamente influyentes los resultados de la empresa en
la divulgacion de informacion sobre capital intelectual.

Dada la volatilidad que caracteriza el mercado actual, realizar proyecciones
del desempefio futuro de las organizaciones se hace imprescindible;



estimaciones consistentes y con posibilidad de cumplimiento probable solo
son posibles, en la medida en que se incorporan una cantidad suficiente de
variables relevantes, asunto imposible si no se cuenta con volumenes de
informacion adecuados. De acuerdo con Bozzolan et al. (2002) y
Branswijck y Everaert, (2012), la informacion no financiera es de gran
importancia para valorar y proyectar las ganancias de empresas jovenes,
principalmente, porque tienen menos datos historicos. Ademas, la cantidad
de informacion inexacta es mayor en las empresas mas jovenes (Jaggi,
citado por Branswijck y Everaert, 2012).

Cuando empresas jovenes hacen parte del mercado de capitales o empresas
con muchos afios de actividad empiezan a cotizar en la bolsa, asumen
comportamientos similares a las empresas antiguas. Ello, también, porque
existe una regulacion que establece unas exigencias que todas las empresas
deben cumplir. Sin embargo, las politicas, en especial la relacionada con la
oferta de informacion, cambian de empresa a empresa.

Los estudios que han utilizado la variable edad no han encontrado
influencia significativa de ella sobre la revelacion de informacion acerca del
CI (Bozzolan et al., 2002; Bukh et al., 2002), por lo que la cuarta hipétesis
es:

H4: La edad de cotizacion no es significativamente influyente en la
divulgacion de informacion sobre capital intelectual.

Variables

De acuerdo con la literatura existente, los proxys de tamafio mas usadas
son: total de ventas, capitalizacion, numero de empleados y total de activos.
Cuando se ha usado ventas totales, autores como Bozzolan et al. (2002),
Gray et al. (2001), Meek et al. (1995) y Robb et al. (2001) y han
encontrado influencia significativa de esta variable en la divulgacién de
informacion sobre intangibles. Con igual resultado, pero utilizando la
capitalizacion, estan Garcia-Meca (2004) y Saenz y Gomez (2005).



Para contrastar las hipétesis, fueron consideradas las siguientes variables:

. Tamano: ventas ano 2010.

*  Endeudamiento: nivel de endeudamiento afio 2010.
*  Resultados: ROA y ROE.

* Edad: antigiiedad en la bolsa de valores.

Metodologia de la Investigacion

SREODFL2Q \ IXHQWHY GH LQIRUPDFL?:

Como el objetivo general de esta investigacion es determinar el grado de
avance en la divulgacion de informacién sobre CI, a través de Internet, de
las empresas que hacen parte del IGBC, se han tenido en cuenta los mismos
criterios utilizados en Gomez et al. (2005a) en relacion con la poblacion y
las fuentes de informacion utilizadas, para comparar dicho avance cinco
aflos después. Por lo tanto, en el presente estudio se consideraron las
empresas emisoras de las acciones que conforman el IGBC. El indice esta
conformado por 36 accionesl’, de las cuales se han analizado 33
Igualmente, las webs corporativas de las empresas fueron tenidas en cuenta

como fuentes de informacioniZ.

SURFHGLPLHQWR PHWRGRO3*JLFR

Una vez establecidas las empresas objeto de estudio, se determinaron los
criterios para verificar la navegabilidad de sus portales web corporativos.
En cada uno, se verifico la existencia de los sitos, informacién e informes
que fueron establecidos como criterios para medir la navegabilidad.
Posterior a este chequeo, cada sitio fue examinado para establecer si existia
informacion sobre CI. Finalmente, se realiz6 la calificacion por elementos,
componentes y categorias de CI, para llegar a la construccion del indice de
divulgacion de CI.



Investigaciones previas sobre medicion, valoracion, gestion y divulgacion
de CI han utilizado diversos modelos, como el Intangible Assets Monitor
(Singh y Kansal, 2011), es decir, el propuesto por Sveiby (1997). No
obstante, dada la flexibilidad, amplitud y simplicidad del Modelo Intellectus
propuesto por el Centro de Investigacion sobre la Sociedad del
Conocimiento (CIC, 2003), este se ha considerado como el modelo base en
la presente investigacion. El indice de divulgacion se construyo a partir de
60 indicadores que, a nuestro juicio, tendrian mayor probabilidad de ser
divulgados por las empresas colombianas (Anexo 1).

Se tomo la escala de calificacién mas usada en la literatura sobre indices de
divulgacion y que es la que “premia” la divulgacion de informacion
cuantitativa (Gomez, 2007): dos (2) puntos para los indicadores que son
presentados en forma cuantitativa; un (1) punto para los indicadores que son
mostrados en forma narrativa; y cero (0) puntos para los indicadores que no
son divulgados.

El indice de divulgacion de CI se construy6 con la calificacién obtenida en
las tres categorias. Para ello, se obtuvo una calificacién por cada categoria
de CI, siendo cinco (5) la calificacion maxima, cuando todos los
indicadores habian sido presentados de forma cuantitativa; y cero (0),
cuando no habia ningun tipo de informacion sobre los indicadores que
conformaban cada categoria de CI. El contraste de las hipétesis se llevo a
cabo mediante regresiones lineales.

Resultados
$QiOLVLY GH QDYHJDELOLGDG

Con respecto al estudio realizado por Gomez et al., (2005a), se evidencia un
avance en los criterios de navegabilidad en el afio 2011; mientras que, en
2005, el 84 % de las empresas que conformaron la poblacion (es decir, 21)
tenian portal web, en 2011 el ciento por ciento poseian web corporativa.
Asimismo, mientras que, en 2005, el 60 % tenian en los estados financieros



en linea, para el afio 2011 el 94 % de las empresas disponian de un sitio en
su web para mostrarlos (Tabla 1).

Tabla 1.
Criterios de navegabilidad

Ao
Criterios T
2011 2005
'Las empresas poseen pagina web 100 % 84 %o
| En la web se tiene una presentacion 100 % . 84 %
de la empresa
Sitio en la pagina web
- Inversionistas 91 % 40 %
7 Medioambiente 42 % ‘ 16 %
- Responsabilidad social corporativa 48 % - 36 %
| Gestion humana o recursos humanos 27 % - 16 %
7 Gobierno corporativo 94 % A 56 %
- Innovacion, investigacion v tecnologia 18 % . 4%
' Productos (presentacion de) 79 % | 84 Yo
" Oferta de empleo 36 % | 16 %
Informacion
' Informes anuales 94 % 60 %
Informes anuales completos 64 %o 44 %
| Informes anuales historicos 88 % - 44 %
7 Informacion bursatl 70 % A 44 %
- Informacion en dos idiomas 42 % . 56 %
7 Noticias v notas de prensa 76 % ‘ 76 %
Relacionamiento
- Contictenos 97 % 80 %
| Enlaces con organizaciones vincula- 0% | 52 %

das o relacionadas

Fuente: adaptado de Gémez y Maldonado (2012).

En dos de los dieciocho criterios utilizados, para el afio 2011, se presentd
disminucion con respecto al afio 2005: sitio para presentar los productos y
oferta de informacién de dos idiomas. En un solo criterio se mantuvo el
nivel (noticias y notas de prensa), con un 76 %. En los demas criterios, es
decir quince, se presentan incrementos.



Mientras que, en 2005, existia muy poca informacion sobre innovacion,
investigacion y tecnologia y las paginas web se usaban para promocionar
los productos y/o servicios; para 2011 la oferta informativa se centré en
informacion financiera, bursatil y gobierno corporativo. Es notorio el
incremento de sitios para informar especificamente sobre gobierno
corporativo en las webs: mientras que, para el afio 2005, el 70 % (14 de 20)
de las empresas objeto de estudio lo tenian; en 2011, son el 94 %, es decir,
31 de las 33 empresas estudiadas.

Tanto en 2005 como en 2011, los aspectos en que menos informan las
empresas a través de Internet son: gestién humana o recursos humanos'3,
oferta de empleo, medioambiente e innovacion, investigacion y tecnologia.
Siguiendo a Castilla (2007), hay evidencia de un interés por parte de las
empresas hacia la publicacién de intangibles como marcas y gastos de
investigacion y desarrollo, resultado que no concuerda con el obtenido en el

estudio de las empresas del IGBC.

Sigue siendo baja la oferta de informacion en idioma inglés y la presencia
de sitios para informar sobre responsabilidad social. Por el contrario, hay un
avance significativo en la oferta informativa para los inversionistas. Asi
pues, mientras que, en 2005, 14 de las 20 empresas (40 %) tenian un sitio
de relacion con los inversionistas, en 2011, 30 de las 33 empresas lo tienen,
lo que equivale al 91 %.

De los 18 criterios tenidos en cuenta para el analisis de navegabilidad, las
tres empresas que cumplian con el mayor nimero en 2005 eran: Compafiia
Nacional de Chocolates S. A., con 16 criterios; Interconexion Eléctrica S.
A. y la Corporacion Financiera Nacional y Suramericana S. A., con 14
criterios cada una. Las empresas con mayor cumplimiento de criterios en
2011 fueron: Ecopetrol y Valorem con 17 criterios, asi como con 16
criterios Bancolombia, Interconexion Eléctrica, Cementos Argos e Isagen.

'LYXOJDFL3Q GH FDSLWDO LQWHOHFW



En relacion con la divulgacion de CI, la categoria con mayor indice
promedio de divulgaciéon, en 2011, fue capital humano, al igual que en
2005 (Tabla 2), resultado que concuerda con los obtenidos en otras
investigaciones (Gomez, 2007). Igualmente, se resalta el hecho de que, en
2005, el maximo obtenido por dicha categoria hubiese sido de 2,71 sobre 5,
y que, en 2011, alcanzara un maximo de 4,384, Por el contrario, los
promedios y puntajes maximos de las categorias capital estructural y

capital relacional presentan disminuciones en el afio 2011 con respecto al
2005.

Tabla 2.
Divulgacion de informacion de CI por Categorias y Componentes (escala
0-5)

Ano 2011 Ao 2005

Indicador | Media Dun . Minimo | Miximo | Media D_‘.:m;,i“ién Minimo | Maximo
| | Estindar | _ | | Estindar | |
CH 1,05 1,3398 0,00 438 0,83 0,8520 0,00 271
co | 0,41 | 03813 | 0,00 | 1,70 | 0,38 | 0,4959 | 0,00 | 158
cr 0.21 . 0.3059 0,00 1,04 0,53 | 0,5872 0,00 2,08
CE | 0,31 | 0,2768 | 0.00 | 1.06 | 0,46 | 04817 l 0.00 l [ .41
oN | 0,65 | 0,4216 | 0,00 | 1,41 | 0,75 0,7517 0,00 2,60
CS 0,85 0,6277 0,14 2,78 0,82 | 0,7345 | 0,00 3,13
CR | 0,75 | 0,4593 | 0,14 | 1,99 | 0,78 | 0,6431 | 0,00 234

Fuente: adaptado de Gémez y Maldonado (2012).

Después del capital humano, el capital social y el capital negocio son los
componentes de CI sobre los que mas se divulga en los dos afios de analisis,
aunque, el capital negocio presenta una disminucion para el afio 2011.
Siguen siendo los dos componentes de capital estructural, es decir
tecnoldgico y organizativo, sobre los que menos divulgacion se realiza,
presentandose una disminucion significativa en el primero de ellos, debido
a que las empresas cuentan muy poco sobre sus inversiones y actividades de
investigacion, desarrollo e innovacion (I+D+i), asi como acercar de
aspectos vinculados con la tecnologia.



En 2011, en cuatro de los cinco componentes de CI, algunas empresas no
presentaron ninguna informacién; se observa mejoria en capital social,
donde el minimo de informacion divulgada es de 0,14 sobre 5, en
comparacion con el afio 2005, donde las empresas no revelaron
informacion.

El elemento de CI més divulgado por las empresas es capacidades!®, con
un puntaje de 1,75 y 1,78, para los afios 2005 y 2011, respectivamente; el
elemento reputacion corporativa paso a ser el segundo elemento con mayor
divulgacion, habiendo sido el tercero en el afio 2005 (Tabla 3).

Tabla 3.
Divulgacion de informacion de CI por Elementos (escala 0 a 5)

Elementos mas divulgados

Ao 2011 Afio 2005
Capacidades 1,78 | Capacidades 1,75
. . Instituciones de pr cién y mejora d
Reputacién corporativa 1,41 l:::ltil;;jne\ € promocion y mejora e 1,19
Relaciones con accionistas y aliados | 1,04 | Reputacién corporativa 1,10
Valores y actitudes del personal 0,93 | Relaciones con los clientes 0,81

Elementos menos divulgados

Relaciones con proveedores y

. 0,05 | Aptitudes del personal 0,13

competidores
. . . . .| Relaciones con proveedores y competi-
Propiedad intelectual e industrial 0,13 : 0,17
dores

Esfuerzo en I+D+i 0,23 | Cultura y estructura 0,19
Dotacién tecnologica 0,33 | Procesos 0,31
Procesos 0,34 | Esfuerzo I+D+i 0,33

Fuente: adaptado de Gémez y Maldonado (2012).

En cuanto a los elementos menos divulgados, hay similitud en los dos afios
objeto de estudio (relaciones con los proveedores y competidores, procesos
y esfuerzos en I+D+1i). Sin embargo, en 2011, el elemento menos divulgado
(relacion con proveedores y competidores), apenas obtuvo una calificacion
de 0,05 sobre 5, cuando el elemento con menor resultado en 2005 habia
alcanzado una calificacién de 0,13.



En el afio 2005, las empresas que mas divulgaban eran las del sector
financiero. Para el afio 2011, las de mayor divulgaciéon son carburos y
energia, consideradas como las empresas mas atractivas para los
inversionistas internacionales. Los indices de divulgacion de informacién
sobre CI de las empresas son superiores en 2011, frente a los obtenidos en
el afio 2005 (Tabla 4).

Entre las empresas que menos divulgaron en 2005, dos eran del sector
financiero: Corporacion Financiera del Valle y el Grupo Suramericana, con
indices de 0,05 y 0,07, respectivamente; aunque, en ese afio, fue Carulla
Viveros la que obtuvo el menor resultado, con un indice de 0,03 sobre 5. En
el ano 2011, las empresas de menos divulgacion son la Sociedad de
Inversiones en Energia S. A. y la Organizacion de Ingenieria Internacional
S. A., ambas con indices de 0,08 sobre 5. También con las empresas que
presentan menor divulgacion de informacion sobre CI se presenta un leve
ascenso en el indice (Tabla 4).



Tabla 4.
Divulgacion de informacién por empresas (escala 0 a 5)

Las que mas divulgan

Aiio 2005 Ao 2011
Banco de Bogori S.A. 0,94 [ Isagen S.A. E.SP. 2,05
Corporacion Financiera Nacional | 0,94 | Ecopetrol S.A. 1,88
v Suramericana S.A.
Inrerbolsa S.A. 0,90 | Interconexion Fléctrica S.A. 1,74
E.S.P (ISA)
Bancolombia S.A. 0,81 | Empresa de Energia de Bogo- | 1,55

ta S.A. ESP (EEB)

Las que menos divulgan

Carulla Vivero S.A. 0,03 | Sociedad de Inversiones en 0,08
Energia S.A.

Corporacion Financiera del Valle | 0,05 | Organizacion de Ingenieria 0,08

SA. Internacional S.A.

[nveralimenticias Noel S.A. 0,06 | Grupo Aval 0,10

Grupo Suramericana de Inver- 0,07 | Valorem S.A. 0,12

510115

Fuente: adaptado de Gémez y Maldonado (2012).

Contraste de hipotesis

Al igual que en el estudio realizado por Gomez et al. (2005a), para el
presente estudio se ha comprobado la normalidad de las variables mediante
el test de Kolmogorov-Smirnov. Asimismo, como se observa en la Tabla 5,
para las regresiones lineales se utilizaron los datos originales y
transformados con logaritmos naturales, evitando de esta forma una posible
influencia sobre los resultados, debido a las diferencias en los valores (Gray
etal., 2001).



Tabla 5.
Regresiones lineales simples para las variables

f'\.ﬁn 2005 . _ . Afio 2011
R? Coeficientes R? Coeficientes
Variable Probah. Variable Probab.
. C _ Beta _ | . C . Beta
Logventas 0,018 0,692  Logventas | 0,109  -1,658 | 0,115 0,061
Ventas | 0,043 0,407 0,008 (1,252  Ventas | 0,133 0,603 | 0,000 0,037
Endeuda 0,039 | 0375 0,196 0400  Endeuda 0,004 = 0,650 | 0,142 0,728
ROA 0.001 0,448 0,147 0879 ROA | 0,009 0662 | 1,002 0,596
ROE . 0026 0,419 0,282 0,497 . ROE | (3,000 0,695 0,125 0,928
Edad | 0,068 | 0338 | 0,003 0,204 | Edad 0,018 | 0,854 | -0,007 0,460

Fuente: elaboracién propia.

El tamafio, medido con la variable ventas, que no era influyente en el nivel
de divulgacion de informacion sobre CI en 2005, para el afio 2011, si
influye, solo que en un 13,3 % (lo que puede considerarse como
estadisticamente no relevante). Al igual que los resultados obtenidos por
Arvidsson (2003), Bukh et. al. (2002), Gomez (2007) y Williams (2001), en
el caso de las empresas que hacen parte del IGBC no se ha hallado relacion
entre el tamafio de la organizacion, medido a través de sus ventas, con el
nivel de divulgacion sobre intangibles, por lo que la Hipdtesis 1 no se
acepta.

En cuanto al endeudamiento, los resultados de los dos afios evidencian que
no hay influencia significativa de dicha variable en la divulgacién de
informacion sobre CI, con lo que se puede asegurar que la oferta
informativa de las empresas que hacen parte del IGBC obedece a
situaciones diferentes a su nivel de endeudamiento. Este resultado
concuerda con los obtenidos por Garcia-Meca (2004) y Gémez (2007). Con
base en lo anterior, no hay pruebas suficientes para aceptar la Hipotesis 2.



Los resultados de la empresa, medidos a través de indicadores de
rentabilidad, ROE y ROA, no influyen en la divulgacién de informacion
sobre CI. El resultado, que concuerda con los hallazgos de Bozzolan et al.,
(2002), Garcia-Meca (2004), Gomez (2007) y Williams (2001), permite
establecer que no hay pruebas suficientes para rechazar la Hipotesis 3.
Tampoco la edad ha resultado ser una variable significativa en la
explicacion de los niveles de informacién sobre intangibles por parte de las
empresas del IGBC. El resultado, que concuerda con los hallazgos de
Bozzolan et al., (2002), Bukh et al., (2002) y de Gomez (2007), indica que
las empresas, cuando hacen parte del mercado bursatil, siguen la linea de
divulgacion de las empresas antiguas, y que la informacion presentada esta
mas en sintonia con los requerimientos legales que con politicas
individuales. De acuerdo con los resultados obtenidos en la prueba, no hay
evidencias suficientes para rechazar la Hipotesis 4.

Asi pues, para establecer cuales variables de manera conjunta podrian
explicar los niveles de divulgacion de informacion sobre intangibles,
realizamos una regresion multiple con las cuatro variables, sin que se
pudiera encontrar una combinacion (2, 3 o 4 variables) que explicara el
comportamiento del nivel de divulgacion de informacion sobre CI, por parte
de las empresas del IGBC.

Conclusiones

El cumplimiento por parte de las empresas que integran el IGBC, de los
criterios de navegabilidad en sus sitios web corporativos, no es indicativo
de que Internet sea una herramienta bien aprovechada por estas, o de que la
oferta informativa sea amplia. Los criterios (sitios, informacién e informes)
son los minimos que debe contener el portal web, pero su existencia no
garantiza la emision de una informacion veraz, confiable y oportuna.

Con respecto a la posibilidad de acceder a sitios y a informacion pertinente
en sus webs, se evidencia un avance en el afio 2011 frente al 2005. No
obstante, siguen existiendo sitios que carecen de contenido o a los que no es



posible acceder por encontrarse en construccion. También es frecuente
encontrar informaciéon poco relevante. Es de resaltar el interés por parte de
algunas de las empresas del IGBC por revelar informacion voluntaria sobre
temas como recursos humanos, inversionistas, medioambiente y
responsabilidad social. De todas formas, las empresas objeto de estudio no
estan aprovechan plenamente a Internet, como medio.

Se esperaria de las empresas cotizadas una mayor divulgacion de las
actividades relacionadas con tecnologia, alianzas o convenios con
competidores y clientes, al igual que sobre las actividades relacionadas con
el medioambiente, la comunidad e I+D+i, por ser empresas integrantes del
mercado publico y estar sujetas a la opinion y escrutinio de muchos
interesados. A pesar de ello, los resultados obtenidos revelan que la oferta
informativa esta enfocada en lo financiero y en lo relacionado con gobierno
corporativo, tal vez, porque algunas empresas consideran que sus
actividades de I+D+i, al igual que sus alianzas y acuerdos de cooperacion,
son estratégicas y que, por ende, es informacion restringida.

Aunque se presenta una tendencia a una mayor divulgacion de informacion
sobre CI (mayoritariamente sobre capital humano), la oferta informativa de
las empresas del IGBC a través de sus sitios web, para el afio 2011, es baja.
Aunque Internet puede ser un medio para democratizar la informacion, los
resultados del estudio muestran que la informacion sigue siendo asimétrica,
que la politica informativa de las empresas es limitada, y que podrian estar
prefiriendo otros canales (posiblemente privados), para suministrar
informacion.

La oferta de informacion por parte de las empresas del IGBC no esta
influenciada por factores como el tamafio de la empresa, el nivel de
endeudamiento, la rentabilidad o la cantidad de afios participando en el
mercado bursatil. Mas bien obedece a politicas individuales soportadas en
las reglamentaciones. Podrian existir otros factores que influyen positiva o
negativamente en el nivel de divulgacion de informacion de las empresas
del IGBC, como es el caso del sector de actividad o la inseguridad, los
cuales debieran incluirse en futuras investigaciones.
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Notas

1 En una suscripcion pueden existir varios usuarios, con lo que se tendria diferencia entre el niimero
de suscriptores y el nimero de usuarios.

2 El término activo intangible es abordado més adelante desde la NIC 38.
3 Stakeholders hace referencia a todos los interesados en el actuar de la empresa.

4 Una nueva version del Modelo Intellectus se dio a conocer en octubre de 2011; el cambio mas
relevante fue la incorporacién del capital innovacién como un componente del CI. Esta investigacion
se realiz6 con base en el modelo del afio 2003.

5 Conocidas en inglés como International Financial Reporting Standards (IFRS).

6 Segun la NIC38, un activo es identificable si es susceptible de ser separado o escindido de la
entidad y vendido, transferido, dado en explotacién, arrendado o intercambiado, ya sea
individualmente o junto con un contrato, activo identificable o pasivo con los que guarde relacion,
independientemente de que la entidad tenga la intencion de llevar a cabo la separacién, que surja de
los derechos contractuales o de otros derechos de tipo legal, con independencia de que esos derechos
sean transferibles o separables de la entidad o de otros derechos y obligaciones.

7 Parte de las deficiencias de la contabilidad y del modelo NIIF (IFRS, en inglés) radican en los
criterios de medicién, ya que los modelos econdmicos aplicados se basan en el valor de cambio y no
en el valor de uso, lo cual seria una de las caracteristicas de muchos de los intangibles que posee la
organizacion.

8 “Las NIIF como un estandar global han tenido un impacto tremendamente beneficioso para los
inversionistas, que carecian de comparabilidad en épocas anteriores a las NIIF; varios estudios
cientificos han demostrado que la introduccion de las NIIF ha contribuido a reducir el costo del
capital” (Hoogervorst, 2012).



9 Puede verse mayor informacion en Gomez (2007).

10 Se tom0 la estructura vigente para el primer trimestre del afio 2011. En el estudio base, medido en
el mismo periodo de 2005, el indice estaba conformado por 25 acciones. Para el estudio base, se
tomaron veintitin (21) empresas que tenian portal web.

11 Bancolombia es emisora de dos y Corficolombiana, de tres acciones vinculadas al indice.

12 Como se buscaba que los estados financieros estuvieran disponibles en los portales web, las
consultas, tanto para el estudio de 2005 como el de 2011, fueron realizadas en los primeros quince
dias del mes de mayo.

13 No obstante, en los portales web que tienen sitio para recursos humanos, la informacién con
mayor frecuencia es la relacionada con la capacitacién. De hecho, es uno de los indicadores con
mayor calificacion en los dos afios objeto de estudio.

14 En los dos afios de estudio, la desviacién estandar es la mayor de todos los componentes y
también es la tnica que presenta crecimiento, lo que estaria indicado que el comportamiento de la
divulgacion de informacion por parte de las empresas del IGBC, es menos homogéneo, en 2011. En
otras palabras: hay varias empresas con indices alejados a la media.

15 Abarca informacién sobre tiempo, inversion y cantidad de personas en programas de capacitacion.
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Anexo 1. Modelo de Capital Intelectual utilizado
10 Indicadores de Capital Humano 30 Capital Negocio

101 Valores y actitudes 301 Relaciones con los clientes

= Aftos de ant en la izacié = Irift idn sobre clientes (actives, aumento & lonal

- A i laboral - R i de los clientes

= Plan de carrrera y lonadas = Canales de icacion utilizados para con los clientes

- Modalidades de (término fijo, indefinid - Canales al ives de distribucién (intemet, , por ctalogo, etc.)
= Plan de i ivos ¥ premios v | al trabajo

realizado 302 Relaciones con los proveedores y competidores

- Clima social (Encuestas de clima laboral) - Catalego electrénico de prod de los p o {valide la exi la del catd
- Edad media de las dela izaci * Ahofro medio (én tiempo o costes) en @ de pedidos i
- Grado de diversidad” en la composicion de la plantilla (Géners, - A dos de colab ibn y p ji con ich
titulaciones. nacionalidad. refigion)

102 Aptitudes 303 Relaciones con accionistas y aliades

= Personal con titulacion superior - G lcac) y aventos para dos a los i

+ Personal con estudios de especializacion y posgrado + Alianzas con enti 3 @i

103 Capacidades - Beneficios de las alianzas

* Tiempo € en de i 304 instituciones de promocién y mejora de |a calidad

* Trabajadores que reciben formacién + Auditorias de calidad realizadas en los dltimos afies

+ Certificaciones oficiales poseidas por la erganizacion y procesos
20 Capital Organizativo 31 Capital Social

201 Cultura y estructura 311 Medios de comunicacién @ imagen corporativa

+ Gastos, acciones y tiempo dedicado a cultura corporafiva y + Estudios y percepcién social de la marca

difusién de la filoseofia

* Progs y tiempo alainteg de “ 30n de marca

nuevos

- Niveles jerarqui i en la organizacion y % de

d 312 Relaciones sociales y con el medic ambiente

= R las y despidos en &l afio = Trabajad iealizados y dos con ! indical
202 Aprendizaje Organizativo - Inversion en p dioamby

* Si de i * Certificaciones oficiales de ion del medio ambient

=P i ganizath  Prog ¥ £on univesi para practicas y pasantias

* Rutinas i 313 Reputacién corporativa

= Grupos de mejora = Existencia y periodicidad en la izacién de los cddigos de conducta
203 Procesos * Divuigacién del gobierno corporativo v antig del codigo de gobierna
«P i al cliente interno y externc * Inversidn en accidn social y conservacién del patrimonio cultural

= Consultas respondidas a clientes externos - de ien con instituci del tercer secior (ONGs, Fundaciones, eic)
A d con los d dos de ién con centros de i igaci

- Pracesas ylo d llad j con - A dos de colab ibn con i plblicos & iniciativas de servicio plblice
|les proveedores

21 Capital Tecnolégico

211 Esfuerzo HD+i

» Gasto en [+D+i

- Investigadores de [+D+

» Proyectos de +D+i en desarrollo ylo en colaboracién

212 Dottacidn Tecnoldgica

+ Gasto de compra de

» Gasto de il [ i de la inf;

L] Ggica

» Si de i i ¥

informaticas existentes

213 Propiedad Intelectual e Industrial

* Patentes

* Marcas registradas y productos gue exigen la marca

+ Dominios y/o entradas a dominics

214 Resultados de la Innovacidn

* Productos y procesos nuevos

+ Ingresos procedentes de nuevos productos

0 #0n de costos y en tiempo Fuente: a partir del Modelo (CIC. 2003)




