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Resumen Este articulo analiza la revelacién voluntaria
de informaciones sobre capital relacional del negocio y los
factores explicativos, de los bancos inscritos en las bolsas
de valores de Brasil y Espafia. Este estudio se basa en la
existencia de la asimetria de informacién en el mercado de
capitales, debido a la diferencia entre el precio de merca-
do y el valor contable de estas organizaciones. La teoria de
la agencia plantea que revelar informaciones voluntarias
reduce los costes de agencia. La teorfa del coste del propie-
tario presupone que revelar informaciones genera costes.
La necesidad de transparencia informativa surge precisa-
mente por las presiones del mercado. En este sentido, este
trabajo esta orientado a suscitar interés entre los agentes
por revelar informacién voluntaria, para reducir el proble-
ma de la informaci6n asimétrica en el mercado de capi-
tales. Este estudio analiza la revelacién de 66 indicadores
sobre informaciones representativas del capital relacional
del negocio de 27 bancos, en 162 informes anuales, duran-
te el periodo 2006-2011. La muestra estd conformada por
bancos que presentan sus informes anuales completos en la
pagina web durante el periodo de estudio. Se construy6 una
matriz para cada banco, con una columna para los indica-
dores y una columna para cada afio, con el niimero uno si
el indicador era revelado y cero, si no era revelado. Se hizo
un andlisis descriptivo para examinar el nivel de revelacién
por pais. Se utilizé la técnica de regresién lineal multiple,
por el método de minimos cuadrados con datos de panel
para su andlisis. Se concluye que entre mayor sea el tamafio
del banco, mayor rentabilidad tenga, més endeudado esté
y més afios de existencia tenga, mayor sera la revelacién de
informaciones voluntarias sobre intangibles relativos al ca-

pital relacional.

Palabras clave Capital relacional del negocio; gobier-
no corporativo; asimetria de informacién; teorfa de agen-

cia; teorfa del coste del propietario.

Cédigos JEL G10, G12, G14

Banks in Brazil and Spain: Explanatory
Factors for the Disclosure of Relational
Capital

Abstract This article analyzes the voluntary information
disclosure on relational capital of the business, and the ex-
planatory factors of the banks registered in the Brazil and
Spain stock markets. This study is based on the existence
of information asymmetry in the capital market due to the
difference between the market price and the book value of
these companies. The theory of the agency proposes that
the voluntary information disclosure reduces the agency
costs. The theory of the proprietary cost assumes that dis-
closing information generates costs. As a matter of fact,

the necessity for information transparency emerges due to
market pressures. In this way, this work aims to raise inter-
est in agents towards the voluntary information disclosure
as to reduce the problem of asymmetric information in the
capital market. This study analyzes the disclosure of 66 in-
dicators on representative information of relational capital
of the business of 27 banks, in 162 annual reports during
the 2006-2011 period. The sample is made up by banks that
disclose their full annual reports in their website during
the study period. We build a matrix for each bank, with a
column for indicators and a column for every year, with a
number one if the indicator was disclosed and zero if it was
not. We performed a descriptive analysis as to examine the
disclosure level per country. We used the multiple linear re-
gression technique, through the least squares method with
panel data for the analysis. We concluded that the greater
the size of the bank, the higher the profitability, the higher
the debt, and the more years it has existed, the higher the
voluntary information disclosure on intangibles related to

relational capital.

Keywords Relational capital of the business; corporate
governance; information asymmetry; agency theory; pro-

prietary cost theory.
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Bancos no Brasil e na Espanha: fatores
explicativos de evidenciagao do capital
relacional

Resumo Este artigo analisa a evidenciagio voluntaria de
informagdes sobre capital relacional do negécio e os fatores
explicativos, dos bancos inscritos nos mercados de agGes
do Brasil e da Espanha. Este estudo se baseia na existéncia
de assimetria de informagdes no mercado de capitais, de-
vido a diferencia entre prego de mercado e valor contabil
destas organizagdes. A teoria da agéncia exprime que des-
vendar informagdes voluntarias reduz os custos de agén-
cia. A teoria do custo do proprietario assume que revelar
informagdes gera custos. A necessidade de transparéncia
informativa surge precisamente por causa das pressdes do
mercado. Neste sentido, este trabalho objetiva suscitar in-
teresse entre agentes para evidenciar informagdo volunta-
ria, para reduzir o problema da informacdo assimétrica no
mercado de capitais. Este estudo analisa a divulgagio de

66 indicadores sobre informagdes representativas de capi-
tal relacional do negécio de 27 bancos, em 162 relatérios
anuais, durante o periodo 2006-2011. A amostra foi con-
formada por bancos que apresentam seus relatérios anuais
completos no site durante o periodo de estudo. Uma matriz
para cada banco foi construida deixando uma coluna para
indicadores e outra para cada ano, com um nimero um no
caso de o indicador ser divulgado e zero, caso de ndo ser.
Foi feita andlise descritiva para analisar o nivel de divul-
gagdo por pafs. A técnica de regressdo linear multipla foi
utilizada, pelo método de minimos quadrados com dados
de painel para sua analise. Conclui-se que entre maior for o
tamanho do banco, maior rentabilidade tiver, mais endivi-
dado estiver e mais anos de existéncia tiver, maior vai ser a
divulgagdo de informagdes voluntarias sobre intangiveis re-

lativos a capital relacional.

Palavras-chave Capital relacional do negécio; gover-
nanga corporativo; assimetria de informagges; teoria da

agéncia; teoria do custo do proprietério.

Introduccién

En las dltimas décadas, la cantidad de escdnda-
los financieros en diversas corporaciones del
mundo se ha incrementado, y ha provocado su
quiebra. Estos escandalos han ocasionado un
dafio incalculable, més alld de su impacto in-
mediato: han debilitado la confianza que debe
estar presente todo el tiempo en el corazén de
los mercados financieros (Ruiz-Vallejo, 2008).

La severa crisis econémica de la década del
2000, que originé una serie de escandalos cor-
porativos, como los casos Enron, WorldCom,
Tyco, entre otros, han causado afectaciones a la
economia mundial. Estos escindalos surgieron
en 2002, y a partir de entonces, se han plantea-
do cuestiones profundas sobre las organizacio-
nes y el interés general (Champlin & Knoedler,
2003). Esta sucesién de escandalos ha genera-
do preocupacién entre los reguladores y este
tema ha adquirido cada dfa mayor relevancia.
A partir de alli se mostré la necesidad de mayor
transparencia en el comportamiento de las di-
ferentes organizaciones, entre ellas las del sec-
tor bancario.

Las presiones del mercado podrian estar
motivando a las organizaciones a revelar infor-
maciones adicionales, de forma voluntaria, so-
bre sus recursos intangibles. Por lo general, los
reguladores del mercado financiero establecen
las normas sobre las informaciones minimas
que deben ser reveladas (Subramanian & Nagi-
Reddy, 2010). En este sentido, la divulgacién
de informacién financiera de un pais seria de-
terminada no solo en funcién de los requisitos
reglamentarios y el grado de cumplimiento,

sino también de las presiones del mercado para
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cumplir con la divulgacién (Camfferman &
Cooke, 2002; Kang & Gray, 2011). Esto, porque
el crecimiento de las necesidades de informa-
cién de los inversionistas y la complejidad del
mercado afectarfan tanto el volumen como la
calidad de la informacién divulgada (Boesso

& Kumar, 2007). Se trataria no solo de revelar
informaciones; se requeriria ademas informar
sobre aquellos aspectos relevantes, que po-
drian servir de herramienta para aquellos que
tengan intereses en el desempeiio de las orga-
nizaciones en el mercado. Todo ello estaria en-
caminado a la reduccién de la asimetria de la
informacion.

Las organizaciones bancarias han estado a
la vista de diferentes organismos internaciona-
les, debido a la crisis surgida con la burbuja in-
mobiliaria en Estados Unidos y que se expandié
al resto del mundo. Esto ha provocado la inter-
vencién de los bancos centrales para proveerles
liquidez, a fin de que clientes y accionistas no
se vieran afectados. Asi surge el marco inter-
nacional regulador para bancos (Basilea) pro-
puesto por el Comité de Supervisién Bancaria
de Basilea, para lograr la medicién, normaliza-
cién y seguimiento del riesgo internacional de
liquidez.

En este ambito ha surgido el concepto de
gobierno corporativo, con la expectativa de ali-
viar el problema de la agencia, al restringir los
incentivos de los directivos para promover sus
propios intereses a expensas de los accionistas
(Shleifer & Vishny, 1997). La busqueda de los
intereses propios por parte de los directivos
hace surgir el riesgo moral. Las organizaciones
mas expuestas a este problema tienden a inver-

tir mas para mejorar la calidad de su gobierno

corporativo, lo que les facilitaria la obtencién
de capital (Fulghieri & Suominen, 2012). La
adopcién de politicas de gobierno corporativo
estd moviendo las economias hacia un sistema
mas transparente y responsable (Sanan & Ya-
dav, 2011). Esto ha sugerido la necesidad de ser
mas transparentes, al revelar informaciones so-
bre sus recursos, entre ellos, los intangibles re-
lativos al capital relacional del negocio, a fin de
recuperar la confianza de los stakeholders.

En este contexto, esta investigacién anali-
za el problema de la asimetria de la informa-
cién entre los agentes y stakeholders. La teorfa
de agencia presupone que revelar informacio-
nes voluntarias constituye una alternativa para
reducir la asimetria de la informacién entre
agentes y stakeholders (Jensen & Meckling,
1976).

Por otra parte, la teorfa del coste del propie-
tario parte del presupuesto de que la revelacién
de informaci6n voluntaria genera costes al pro-
pietario; ya sea porque hay desembolsos para
sistematizar las informaciones y publicarlas o
porque, cuando revela informacién voluntaria-
mente permite que la competencia conozca su
estrategia y, con eso, podria ocasionar pérdidas
en las ventajas competitivas de la organizacion,
lo que podria resultar en menoscabo al propie-
tario (Darrough & Stoughton, 1990; Fishman
& Hagerty, 1989; Macagnan, 2007; Verrecchia,
1983; Wagenhofer, 1990). Esta teoria se explica
por el hecho de que las empresas incurren en
costes para revelar informaciones.

Este estudio analiza la revelacién volunta-
ria de informaciones sobre capital relacional
del negocio y los factores explicativos. Para ello

se construy6 un indice con 66 indicadores que
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miden la capacidad de interaccién de la organi-
zacién con el mercado, entre ellos, las relacio-
nes con clientes o consumidores, proveedores,
intermediarios, socios, y demads stakeholders.
Fueron analizadas las instituciones bancarias
registradas en el mercado de capitales en Bra-
sil y Espafia. Se revisaron los informes anuales
durante el periodo 2006-2011. Primero, se han
identificado los informes publicados en la pa-
gina electrénica de los bancos en la web. En

un segundo momento se analiz6 el nivel de re-
velacién de informacién de los recursos intan-
gibles representativos de su capital relacional
del negocio. Posteriormente, se analizaron los
factores explicativos de la revelacién voluntaria
de informaciones representativas del capital re-
lacional del negocio, con la técnica de regresién
lineal multiple, mediante el método de mini-
mos cuadrados con datos de panel.

La importancia de este estudio obedece a la
creciente necesidad de los bancos de conocer el
nivel de transparencia, tema que ha sido objeto
de preocupacion para organismos internaciona-
les como el Banco Mundial.

En la secuencia se presenta una revisién de
la normativa que regula el tratamiento contable
de los recursos intangibles, seguida de la revi-
sién de literatura sobre asimetria de la infor-
macién, escandalos financieros y transparencia
del sistema bancario. Luego, se aborda el tema
de la revelacién de informacién sobre recursos
intangibles, teoria de agencia y teorfa de costes
del propietario. Se formulan enseguida las hi-
potesis de esta investigacién. Posteriormente,
se muestra la metodologia utilizada, luego los
resultados obtenidos y, por tltimo, las conside-

raciones finales.

1. Revisién de literatura

1.1. Norma Internacional de
Contabilidad 38 (NIC 38)

En 1998, la Comisién de Normas Internacio-
nales de Contabilidad, IASC, creada en 1973,
presentd la Norma Internacional Contable
IAS 38, la cual aborda la contabilidad y revela-
cién de activos intangibles. Esta norma se cre
con la intencién de lograr una estandarizaciéon
mundial de la medicién de los activos intan-
gibles. En 2001, se creé el International Ac-
counting Standards Board (IASB), para
reemplazar la Comisién de Normas Interna-
cionales de Contabilidad (IASC). En 2004,

el TASB revis6 las normas internacionales de
contabilidad e introdujo algunas modificacio-
nes, que estan vigentes en la actualidad. La
Norma Internacional de Contabilidad 38 (NIC
38) regula el tratamiento contable de los acti-
vos intangibles. Un activo intangible se define
como “un activo identificable, de cardcter no
monetario y sin apariencia fisica” (NIC 38,
parr. 9). Esta norma establece que los activos
intangibles se reconoceran inicialmente al
costo. En vista de esta situacién, aquellos in-
tangibles que pueden estar dandoles valor a
las organizaciones, como los recursos intangi-
bles representativos del capital relacional del
negocio, no pueden ser reconocidos en la con-
tabilidad, lo que marca una notable diferencia
entre el valor contable y el valor de mercado
de las organizaciones. Esto ha llevado a la
tendencia de revelar informaciones volunta-
rias sobre sus recursos intangibles, por parte

de las organizaciones.
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1.2. Asimetria de la informacion,
escandalos financieros y transparencia
del sistema bancario

Con la creacién de las sociedades anénimas,
emerge la problematica de la separacién de la
propiedad del control de la organizacién, en-
tre el dueflo del capital y el que gestiona la em-
presa. En este tipo de sociedad, debido a que la
propiedad es administrada por agentes y no por
sus duefios, surge el problema de la asimetrfa
de la informacién sobre las decisiones de ges-
tién de estas organizaciones, entre dos partes:
agente y principal. La informaci6n asimétrica
se refiere al hecho de que una de las partes pue-
de estar mejor informada que su contraparte,
sobre las decisiones de la organizacién. En tales
condiciones, los ejecutivos de las organizacio-
nes podrian tomar decisiones que privilegiasen
sus intereses en detrimento de los intereses de
quienes representan (Akerlof, 1970). Asi que la
existencia de asimetria de informacién posibi-
litarfa comportamientos oportunistas. Cuanto
mayor es la misma, mayor puede ser la posibili-
dad de ganancias de la parte mas informada in-
volucrada en esta relacién contractual.

La asimetria de informacién permite el
surgimiento de dos tipos de problemas: la se-
leccién adversa y el riesgo moral (Macagnan,
2007). La seleccién adversa surge antes de fir-
mar una relacién contractual, cuando una de
las partes cuenta con informacién privilegia-
da, en detrimento de su contraparte. La par-
te menos informada podria tomar decisiones
menos eficientes, en virtud de la falta de in-
formacién. El riesgo moral, por su lado, surge
después de firmado el contrato y se refiere a la

posibilidad de que los agentes busquen objeti-

vos personales, lo cual afecta los intereses de
los propietarios. Al partir del presupuesto de la
problematica planteada, es importante destacar
que la divulgacién de informacién corporativa
es un factor critico para el funcionamiento efi-
ciente del mercado de capitales (Healy & Pale-
pu, 2001). Una forma de reducir la asimetria de
la informacién entre los agentes y stakeholders
es la revelacién voluntaria de informacién en la
pagina electrénica de internet. Las herramien-
tas como internet y las tecnologfas méviles han
acercado los mercados a un estado utépico de
la informacién perfecta, al reducir las asime-
trias de informacién entre compradores y ven-
dedores (Granados & Gupta, 2013). Esta serfa
la situacion en que estarian todas las organiza-
ciones que cotizan en el mercado de capitales,
entre ellas, los bancos.

La severa crisis econémica de la primera dé-
cada del siglo XXI originé una serie de escanda-
los corporativos que afectd la economia mundial.
Estos escdndalos han afectado economias ente-
ras (Ailon, 2012). La sucesién de escandalos en
la industria bancaria ha generado preocupacién
entre los reguladores. En el centro de estas pre-
ocupaciones estd el tema de la confianza. El co-
lapso de Enron fue, en parte, una historia en la
que el escrutinio muestra un manejo inadecua-
do de diferentes situaciones, como el exceso de
confianza en los niveles altos de la organizacién.
Esto podria conducir a la suspensién de los con-
troles por los analistas, auditores, reguladores y
la junta de directores. Se traté de una excesiva
arrogancia ejecutiva y una transparencia insufi-
ciente (Currall & Epstein, 2003).

La deficiencia en la transparencia y la falta

de control y fiscalizacién provocaron la grave
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crisis mundial, que atn afecta la economia de
varios paises. Esto ha generado la necesidad,
por parte de inversores, acreedores y depositan-
tes de contar con mejores herramientas para
identificar los bancos en problemas de mane-
ra oportuna (Kerstein & Kozberg, 2013). Esta
crisis financiera motivé el llamado de atencién
del Comité de Supervisién Bancaria de Basi-
lea (Basel Committee on Banking Supervision,
BCBS) y la Autoridad Bancaria Europea (Eu-
ropean Banking Authority, EBA) sobre la ne-
cesidad de mejorar el gobierno corporativo de
las entidades financieras (Lagzdins, 2012). Asi
se hicieron nuevas reformas para reforzar las
normas internacionales de capital y liquidez,
con el fin de promover un sector bancario mas
resistente a las crisis que pudieran surgir. Para
restaurar la integridad y la confianza del pabli-
co en la informacién financiera y en los merca-
dos de capitales, Estados Unidos promulgé la
Ley Sarbanes-Oxley, en 2002. Esta ley fue apro-
bada en respuesta a la terrible crisis de desas-
tres corporativos ocurridos, entre ellos Enron,
WorldCom, Adelphia y Tyco (Orin, 2008). Por
todo lo antes expuesto, este estudio va dirigido
a la revelacién voluntaria de recursos intangi-
bles por parte de entidades del sector bancario,
siendo el caso particular la revelacién de infor-

maciones sobre capital relacional del negocio.

1.3. Revelacién de informacién sobre
capital intelectual, teoria de agencia 'y
teoria de costes del propietario

El valor asignado al capital intelectual, por
medio de los recursos intangibles, ha cobrado
importancia en los tltimos afios. Diversos au-

tores han analizado el tema de la revelacién

voluntaria de informaciones sobre recursos in-
tangibles (Ariff, Cahan & Emanuel, 2014; Ar-
vidsson, 2003; Bozzolan, Favotto & Ricceri,
2003; Bukh, Nielsen, Gormsen & Mouritsen,
2004; Carnaghan, 1999; Chander & Mehra,
2010; Entwistle, 1999; Fontana, 2011; Fontana
& Macagnan, 2013; Garcia-Meca, Parra, Larran
& Martinez, 2005; Gelb, 2002; Hidalgo-Ga-
llardo & Garcia-Meca, 2009; Hidalgo-Gallardo,
Garcia-Meca & Martinez, 2011; Jones, 2007;
Kang & Gray, 2011; Kumar, 2013; Macagnan,
2005, 2007, 2009; Macagnan & Rodriguez,
2004; Ragini, 2012; Rodriguez-Pérez, 2004;
Singh & Van der Zahn, 2008; Williams, 2001).
En este contexto se ha abordado el capital rela-
cional como recurso intangible. El capital rela-
cional esta asociado a la confianza sobre la base
de una estrecha interaccién en las relaciones
(Chung-Jen, Chen & Lien-Sheng, 2004). Este
tipo de intangible incluye el valor generado por
las relaciones de la organizacién, no solo con
los clientes, proveedores o accionistas, sino
también por todos los grupos de interés tanto
internos como externos (Bontis, 1996; Hormi-
ga, Batista & Sanchez, 2011; Ordéiiez de Pa-
blos, 2003; Roos, Bainbridge & Jacobsen, 2001;
Stewart, 1998).

Esta investigacién se basa en dos teorias,
con sus presupuestos, que intentan explicar las
motivaciones de revelar o no informaciones vo-
luntarias sobre recursos intangibles represen-
tativos de capital relacional del negocio. Estas
son la teoria de la agencia (Jensen & Meckling,
1976) y la teoria del coste del propietario (Dye,
1986; Macagnan, 2007; Verrecchia, 1983; Wa-
genhofer, 1990). La teoria de la agencia estudia

la relacién contractual entre agentes y accio-
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nistas. De un lado, se encuentra el duefio del
capital y del otro, el agente. Este tltimo repre-
senta los intereses del propietario y toma las
decisiones en su nombre. De darse la situacién
de existencia de conflictos de intereses en esta
relacién, los agentes tendrian un incentivo para
expropiar a los accionistas, por lo cual estos tl-
timos podrian crear mecanismos o contratos

a fin de monitorear a los agentes, para que ac-
tien de acuerdo a sus intereses. Estos costos de
monitoreo y control se denominan costes de
agencia. La teoria de la agencia parte del presu-
puesto de que cuanto mayor sea la revelaciéon
de informaciones, menores seran los costes de
agencia. Por ello, una vez que los agentes deci-
dan revelar voluntariamente mayor nimero de
informaciones a los accionistas, mds se reduci-
ria la asimetria de la informacién y, por ende, la
necesidad de monitoreo y control del compor-
tamiento de los agentes.

Por otro lado, la teoria del coste del propie-
tario parte del presupuesto de que la revelacién
de informaci6n voluntaria genera costes al pro-
pietario, ya sea porque hay desembolsos para
sistematizar las informaciones y publicarlas o
porque, cuando revela voluntariamente infor-
macién, la organizaciéon permite que la compe-
tencia conozca su estrategia Yy, con €so, podria
ocasionar pérdidas en sus ventajas competiti-
vas, lo cual resulta en menoscabo al propietario
(Cooke, 1989, 1992; Macagnan, 2007; Verrec-
chia, 1983). Esta teoria se sustenta en el hecho
de que hay costes para revelar informaciones.
El agente tendra entonces que tomar la deci-
sién entre revelar o no informaciones volunta-
rias sobre recursos intangibles. Por un lado, la

teoria de la agencia presupone la reduccién del

costo de capital por la revelacién y por otro, la
teoria del coste del propietario presupone cos-

tes por revelar.

2. Formulacién de las hipétesis sobre los
factores explicativos de la revelaciéon de
informacién sobre recursos intangibles
relativos al capital relacional del negocio

Los estudios realizados por Susanne Arvidsson
(2003); Fernando Batista Fontana (2011); Fer-
nando Batista Fontana y Clea Beatriz Macag-
nan (2013); Edila Eudemia Herrera-Rodriguez
(2013); Ruth Hidalgo-Gallardo y Emma Garcfa-
Meca (2009); Clea Beatriz Macagnan (2005,
2007, 2009); Clea Beatriz Macagnan y Gonzalo
Rodriguez-Pérez (2005); y Gonzalo Rodriguez-
Pérez (2004) han analizado los factores expli-
cativos de la revelaci6n de informacién sobre
recursos intangibles relativos al capital rela-
cional. Para ello han contrastado las hipétesis
tamario, endeudamiento, rentabilidad, anti-
gliedad, crecimiento, pago de dividendos, precio
de la accién dividido entre su valor contable,
como posibles caracteristicas que podrian ex-
plicar la revelacién voluntaria de este tipo de
informaciones. Con base en la literatura re-
visada, se han formulado las hipétesis de esta
investigacion.

El tamaflo ha sido la hipétesis mas contras-
tada como factor explicativo de la revelacién
de informacién sobre recursos intangibles. En-
tre estas investigaciones se pueden mencionar
las realizadas por Susanne Arvidsson (2003);
Saverio Bozzolan, Francesco Favotto y Federica
Ricceri (2003); Carla Ann Carnaghan (1999);
Fernando Batista Fontana (2011); Fernando Ba-
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tista Fontana y Clea Beatriz Macagnan (2013);
Emma Garcia-Meca, Isabel Parra, Manuel La-
rran e Isabel Martinez (2005); Rob Gray, Mo-
hammed Javad, David M. Power y C. Donald
Sinclair (2001); Edila Eudemia Herrera-Ro-
driguez (2013); Denise A. Jones (2007); Clea
Beatriz Macagnan (2005, 2007, 2009); Clea
Beatriz Macagnan y Gonzalo Rodriguez-Pérez
(2005); Ragini (2012); Gonzalo Rodriguez-Pé-
rez (2004).

En cuanto al tamailo, la teoria de la agencia
(Jensen & Meckling, 1976) plantea que entre
mayor sea el tamafio de la organizacién, ma-
yor revelacién de informacién deberia existir,
y asi minimizar la posibilidad de conflictos de
intereses entre agentes y propietarios. Desde
otra perspectiva, la teorfa del coste del propie-
tario presupone que las pequeflas empresas no
poseen los recursos necesarios para presentar
una amplia gama de informacién (Buzby, 1975;
Cooke, 1989, 1992). Se plantea la siguiente hi-

potesis:

H, Hay una relacién positiva entre el ta-
marfio de los bancos y la revelacién de
informacién de recursos intangibles re-

lativos al capital relacional del negocio.

La hipétesis rentabilidad, como factor ex-
plicativo de la revelacién de informacién sobre
capital relacional fue contrastada por las inves-
tigaciones de Fernando Batista Fontana (2011),
Fernando Batista Fontana y Clea Beatriz Ma-
cagnan (2013), Edila Eudemia Herrera-Rodri-
guez (2013), Clea Beatriz Macagnan (2005,
2007, 2009), Gonzalo Rodriguez-Pérez (2004).

Con fundamento en los presupuestos de la teo-

ria de la agencia (Jensen & Meckling, 1976),
la rentabilidad de la organizacién indica altos
niveles de solvencia, por lo que la revelacién
de informacién sobre intangibles evidenciaria
las condiciones financieras de la organizacién
ante los stakeholders. Un caso contrario plantea
la teoria del coste del propietario (Macagnan,
2007; Verrecchia, 1983), que presupone que
una empresa con buenos resultados estaria me-
nos inclinada a revelar informacién sobre sus
recursos intangibles, ya que podria estar ofre-
ciéndole a la competencia informacién que po-
dria ser copiada (Macagnan, 2007). Se plantea
la siguiente hipétesis:
H, Hay una relacién positiva entre la ren-
tabilidad de los bancos y la revelacién
de informacién de recursos intangibles
relativos al capital relacional del nego-

cio.

Las organizaciones mas endeudadas pueden
estar reflejando sus inversiones, lo que resulta-
ria en el incremento de las utilidades para los
accionistas. Por ello, seria necesario revelar ma-
yor cantidad de informaciones sobre recursos
intangibles a fin de reducir la asimetria de la
informacién (Macagnan, 2007). Segun los pre-
supuestos de la teoria de la agencia (Jensen &
Meckling, 1976), puede haber un mayor incen-
tivo en las organizaciones mds endeudadas a fin
de justificarse ante los accionistas.

Las investigaciones empiricas que analizan
el endeudamiento como factor explicativo de
la revelacién de informacién de recursos in-
tangibles, presentan resultados contrapuestos.

Fernando Batista Fontana (2011), Fernando Ba-
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tista Fontana y Clea Beatriz Macagnan (2013),
Edila Eudemia Herrera-Rodriguez (2013), Clea
Beatriz Macagnan (2007, 2009) y S. Mitchell
Williams (2001) confirmaron en sus investiga-
ciones que hay una relacién positiva entre el
endeudamiento y la revelacién de informacio-
nes de recursos intangibles. La hipétesis en-
deudamiento no fue confirmada como factor
explicativo de revelacién de informacién sobre
recursos intangibles, en los estudios realizados
por Susanne Arvidsson (2003); Emma Garcia-
Meca, Isabel Parra, Manuel Larran e Isabel
Martinez, (2005); Ruth Hidalgo-Gallardo y
Emma Garcia-Meca (2009); Clea Beatriz Ma-
cagnan (2005); Clea Beatriz Macagnan y Gon-
zalo Rodriguez-Pérez (2005); y Ragini (2012).

Se plantea la siguiente hipotesis

H, Hay una relacién negativa entre el nivel
de endeudamiento de los bancos y la re-
velacién de informacién de recursos in-
tangibles relativos al capital relacional

del negocio.

Los afios de haberse constituido la organi-
zacién pueden constituir un factor decisivo a
la hora de revelar informacién voluntaria so-
bre recursos intangibles (Gallardo & Castilla,
2004). De acuerdo a la teoria de la agencia
(Jensen & Meckling, 1976), entre mds tiempo
de existencia tenga la organizacién, mayor de-
beria ser la revelaciéon de informacién. Esto,
porque el tiempo de existencia podria ser inter-
pretado como una sefial de que se trata de una
empresa sélida en términos de inversiéon (Ma-
cagnan, 2007). Por su parte, la teoria del coste

del propietario (Macagnan, 2007; Verrecchia,

1983), presupone que una organizacién con
muchos afios en el mercado, estaria reflejando
su solidez, por lo cual no seria necesario revelar
mayores informaciones sobre sus recursos in-
tangibles. Las investigaciones de Edila Eudemia
Herrera-Rodriguez (2013) y Clea Beatriz Ma-
cagnan (2007, 2009) encontraron una relacién
positiva entre la antigiiedad y la revelacién de
informacién sobre recursos intangibles. Se pre-

senta la siguiente hipétesis:

H, Hay una relacién positiva entre la anti-
giiedad de los bancos y la revelacién de
informacién de recursos intangibles re-

lativos al capital relacional del negocio.

De acuerdo a la teoria de la agencia (Jensen
& Meckling, 1976), entre mayor sea el precio de
la accién dividido entre el valor contable, mayor
deberia ser la revelacién de informacién sobre
recursos intangibles. Esto, porque los directivos
de la organizacién buscarian minimizar los con-
flictos de intereses con los inversores, lo cual jus-
tifica que la diferencia entre el valor contable y
el valor de mercado de la empresa esta en los ac-
tivos intangibles no contabilizados (Macagnan,
2007). De esta manera, se reduce el problema de
la asimetria de la informacién. La hipétesis pre-
cio de la accién dividido entre su valor contable
se contrasté en las investigaciones de Fernando
Batista Fontana (2011), Edila Eudemia Herre-
ra-Rodriguez (2013) y Clea Beatriz Macagnan
(2007, 2009). Los resultados confirman la exis-
tencia de una relacién positiva entre el precio de
la accién dividido entre su valor contable y la re-
velacién de informacién sobre recursos intangi-

bles. Se formula la siguiente hipétesis:
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H, Hay una relacién positiva entre el pre-
cio de la accién dividido entre el valor
contable de los bancos y la revelacién de
informacién de recursos intangibles rela-

tivos al capital relacional del negocio.

Los dividendos constituyen un indicador para
los accionistas de que la organizacién mantiene
una condicién econémica y financiera saludable
(Suérez, 2003). Los inversionistas actuales y po-
tenciales podrian sentir un nivel de confianza de
que la organizacién estd en capacidad de generar
utilidades. La teorfa de agencia (Jensen & Mec-
kling, 1976) mostrarfa que los directivos trabajan
en beneficio de los accionistas. Por su parte, la
teoria del coste del propietario (Macagnan, 2007;
Verrecchia, 1983) plantearia que el propio pago de
dividendos reflejarfa la solidez financiera de la or-
ganizacién. En vista de ello, revelar informaciones
sobre intangibles implica un costo innecesario. La
hipétesis pago de dividendos fue contrastada por
Clea Beatriz Macagnan (2007, 2009). Los resul-
tados no confirmaron la relacién entre el pago de
dividendos y la extensién de revelacién de infor-
macién sobre recursos intangibles. Por otra parte,
Edila Eudemia Herrera-Rodriguez (2013) encon-
tré en su investigacion una relacion negativa entre
el pago de dividendos y la revelacién de informa-

cién. Se plantea la siguiente hipétesis:

H, Hay una relacién negativa entre el pago de
dividendos de los bancos y la revelacién de
informaci6n de recursos intangibles relati-

vos al capital relacional del negocio.

La revelacién de informacién sobre las nue-

vas acciones emitidas mostraria al mercado que

puede tener conflanza en la organizacién. Esto,
segun los presupuestos de la teorfa la agencia
(Jensen & Meckling, 1976). Caso contrario in-
dican los presupuestos de la teoria del coste del
propietario, en el sentido de que revelar este
tipo de informaciones generaria costes para la
organizacién (Cooke, 1989, 1992; Macagnan,
2007; Verrecchia, 1983). La hipétesis emision
de nuevas acciones fue contrastada en los es-
tudios de David S. Gelb (2002), Edila Eudemia
Herrera-Rodriguez (2013) y Clea Beatriz Ma-
cagnan (2007). Los resultados no confirmaron
la relacién entre la emisién de nuevas acciones
y la revelacién de informacién sobre recursos
intangibles. Partiendo de estos planteamientos,

se formula la siguiente hipétesis:

H, Hayuna relacién negativa entre la emi-
sién de nuevas acciones de los bancos y
la revelacién de informacién de recur-
sos intangibles relativos al capital rela-

cional del negocio.

Segtin los presupuestos de la teoria de la agen-
cia (Jensen & Meckling, 1976), la revelaci6n de in-
formaciones respecto a los dividendos generados
por accién puede indicar a los accionistas la capa-
cidad de los directivos para administrar los recur-
sos de los accionistas. Por otra parte, la teoria del
coste del propietario presupone que revelar este
tipo de informaciones genera costes innecesarios
(Macagnan, 2007; Verrecchia, 1983). La hipétesis
dividendos por accién fue testada por las inves-
tigaciones de Fernando Batista Fontana (2011),
Fernando Batista Fontana y Clea Beatriz Macag-
nan (2013), y Edila Eudemia Herrera-Rodriguez

(2013) y concluyeron que no hay una relacién en-
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tre los dividendos generados por accién y la reve-
lacién de informacién sobre recursos intangibles.

Se formula la siguiente hipétesis:

H, Hay una relacién negativa entre los di-
videndos por accién de los bancos y la
revelacién de informacién de recursos
intangibles relativos al capital relacio-

nal del negocio.

Para una organizacién, el hecho de cotizar
en mds de una bolsa significaria que debe revelar
més informaciones sobre sus recursos intangibles,
por el hecho de que maneja una gran cantidad de
contratos. Esto, de acuerdo a los presupuestos de
la teoria de la agencia (Jensen & Meckling, 1976).
Por su parte, la teorfa del coste del propietario
presupone que revelar este tipo de informaciones
genera costes innecesarios, pues parte del hecho
de que cotizar en més de una bolsa reflejaria pro-
piamente la expansién de la organizacién (Ma-
cagnan, 2007; Verrecchia, 1983). La hipédtesis
cotizacién en mds de una bolsa fue contrastada
por la investigacién de Edila Eudemia Herrera-
Rodriguez (2013), que concluyé que a medida que
las empresas cotizan en mas bolsas, revelan mas
informaciones sobre sus recursos intangibles. Se

formula la siguiente hipétesis:

H, Hay una relacién positiva entre la coti-
zacién en mas de una bolsa por parte de
los bancos y la revelacién de informa-
cién de recursos intangibles relativos al

capital relacional del negocio.

El crecimiento de las organizaciones pue-

de ser un factor que las llevaria a revelar mas

informaciones sobre sus recursos intangibles.
Esto, seglin los presupuestos de la teoria de la
agencia (Jensen & Meckling, 1976). La exis-
tencia de grandes volimenes de contratos
puede provocar el surgimiento de conflictos
de intereses entre agentes y accionistas (Ma-
cagnan, 2007). Caso contrario presupone la
teorfa del coste del propietario (Macagnan,
2007; Verrecchia, 1983), al plantear que el
crecimiento de las organizaciones habla por
si solo, y no seria necesario incurrir en costes
adicionales. La hipétesis sobre crecimiento
fue contrastada en las investigaciones de Fer-
nando Batista Fontana (2011), Fernando Ba-
tista Fontana y Clea Beatriz Macagnan (2013),
Edila Eudemia Herrera-Rodriguez (2013) y
Gonzalo Rodriguez-Pérez (2004). Estas inves-
tigaciones, con excepcién de Herrera (2013),
confirmaron la existencia de una relacién po-
sitiva entre el crecimiento y la revelacién de
informaci6n sobre recursos intangibles. Se

plantea la siguiente hipétesis:

H,, Hay una relacién positiva entre el creci-
miento de los bancos y la revelacién de
informacién de recursos intangibles re-

lativos al capital relacional del negocio.

La relacién positiva signiﬁca que entre ma-
yor sea el tamafio de la variable explicativa,
mayor serd la revelacién de informacién sobre
capital relacional del negocio. Por otro lado, la
relacién negativa signiﬁca que entre mayor sea
el tamafio de la variable explicativa, menor sera
la revelacién de informacién.

La tabla 1 presenta las hipétesis formuladas

y la relacién estimada.
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No. Hipotesis Re!acién
estimada

1 Total de activo (tamafio) +

2 Rentabilidad +

3 Endeudamiento

4 Antigliedad de la empresa +

Precio de la accién/valor

contable accién

6 Pago de dividendos (dicotémica)
Emisién de nuevas acciones
7 (dicotémica)
8 Dividendo por accién
9 Cotizacién en mds de una bolsa +
10 Crecimiento +

Tabla 1. Hipétesis y relacién estimada

Fuente: elaboracién propia

3. Metodologia de la investigacién

Se presenta a continuacién la metodologia
utilizada para el desarrollo de este estudio.
Se describen el modelo empirico utilizado,
las variables y el proceso de seleccién de la

muestra.

3.1. Modelo empirico

La férmula 1 presenta el modelo empirico utili-
zado para analizar la relacién estadistica entre
los factores que pueden explicar la revelacién
por parte de los bancos, y su nivel de revelacién
de aquellas informaciones representativas del

capital relacional del negocio.

Rern = B, + B In Actt, + B, Roa,, + ,Roe,

+p,End, + B Antig, + B,P _Vcont, + 3,Pag _Div,
+B.Em_Nu _Acc, + p,Div_ Acc, + B,Cot _
+_Bol, +f3,C_Actt,+,C _Ing,+ BCLuc, +&,

M

Siendo:

Rcrn

Antig,
P_Vcontn
Pag_Divl_t
Em_Nu_Acc,
Div_Acc,
Cot_+_Bol,
C_Actt,
C_Ing“

C_Luc,
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nivel de revelacién capital rela-
cional del negocio

constante

pardmetros que seran estima-
dos

total del activo del banco i en
el afio t

rentabilidad del activo del ban-
coienelanot

rentabilidad del patrimonio del
bancoien el afio t
endeudamiento del banco i en
el afio t

antigiiedad del banco i en el afio t
precio de la accién dividido en-
tre su valor contable del banco
ienelafiot

dividendos pagados del banco i
enel afio t

emisién de nuevas acciones del
bancoien el afio t

dividendos por accién del ban-
coienelanot

cotizacién en mds de una bolsa
del bancoien el afio t
crecimiento del activo total del
bancoien el afio t

crecimiento de los ingresos del
bancoien el afio t

crecimiento del lucro liquido
del bancoien el afio t

error aleatorio que capta el
efecto de las variables omitidas
del banco i en el afio t

bancos, de 1a 27

aflos, de 2006 a 2011
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3.2. Variable dependiente: nivel de
revelacion del capital relacional del
negocio
Con el objetivo de medir la revelacién voluntaria,
se han creado 66 indicadores de informaciones
representativas del capital relacional del negocio
existentes en bancos. Estos indicadores estin ba-
sados en el Modelo Macagnan (2007), que utilizé
42 indicadores para analizar la revelacién de capi-
tal relacional de las empresas listadas en las bolsas
de valores de Barcelona y de Madrid. Para esta in-
vestigacién, se consideraron algunos indicadores
del Modelo Macagnan, se incluyeron otros adi-
cionales, adecuandolos al objetivo de este estudio,
debido a que en esta investigacién la muestra la
integran las organizaciones bancarias. Los indica-
dores considerados se muestran en la tabla 2.
Para calcular el nivel de revelacién, que es
la variable dependiente para esta investigacion,
se utilizé el indice de divulgacién Ij, que estd
basado en el enfoque dicotémico (Camflerman
& Cooke, 2002; Cooke, 1989, 1992; Macagnan,
2007, 2009) y se define como:

fj=-——
& )

Donde:

I = indice

j = banco

i = indicadores i del banco j

X = ntmero de indicadores i obtenidos para
el banco j; 1 si el item es revelado, O si no
es revelado; de modo que 0<Jj<1

nj = numero de indicadores = 66

Los datos fueron obtenidos de cada uno de los

informes anuales de los bancos que integran la

muestra. Para ello se Construyé una matriz para
cada uno de los bancos. En esta, se anotaron los
66 indicadores para medir la revelacién de los re-
cursos intangibles relativos al capital relacional
del negocio y los respectivos afios de estudio. Lue-
go se dividié el valor total de los items para cada
banco entre el niimero méximo de los mismos
que se puede lograr. Asi se obtiene el porcentaje

de revelacién para cada uno de los indicadores.

3.3. Variables explicativas

Las variables explicativas estan representadas
por factores de las organizaciones, que pudie-
ran estan influyendo en la revelacién de infor-
macion sobre capital relacional del negocio. La
tabla 3 presenta las hipétesis, variables, férmu-

las y unidades utilizadas.

4. Seleccién de la muestra

En este estudio fueron seleccionados los bancos
inscritos en el mercado de capitales: en Brasil, la
bolsa de Sao Paulo - BM&F BOVESPA y en Espa-
fia, las bolsas de Madrid y Barcelona. La muestra
la integran los 38 bancos que publicaron el 100%
de sus informes anuales disponibles para descargar
desde su pagina electrénica de internet. Fueron
eliminados 11 de ellos, dada la ausencia de datos
sobre algunas variables; otros, porque los datos se
encontraban muy dispersos de la media, y otros
por estar registrados en bolsas en Brasil y también
en Espafia, lo cual podria ocasionar que se obtu-
vieran resultados poco significativos. La muestra
quedé integrada finalmente por 27 bancos. Esta re-
presenta un total de 162 informes anuales. Para el
desarrollo de esta investigacidn, se analizaron seis
afios, de 2006 a 2011. El total de la muestra para

cada uno de estos paises se presenta en la tabla 4.
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Numero de clientes

Descripcion de las relaciones con los
accionistas

Numero de clientes que utilizan los servicios por la web
Nuevos clientes del ejercicio

Servicios por cliente

Identificacién de los tipos de clientes

Media del tamafio del cliente

Declaracién de dependencia de clientes importantes

Informacién sobre politica de fidelizacién de clientes
Medidas de satisfaccién del cliente (cantidad de reclamos)

Gastos de formacién de los clientes

Relacién clientes/empleados

Publicaciones para mejorar la atencién al cliente
Capacidad de respuesta (cantidad de sucursales, oficinas,
cajeros disponibles)

Localizacién de sucursales/cajeros/oficinas

Nuevas sucursales/cajeros/oficinas

Cierre de sucursales/cajeros/oficinas

Descripcién de los canales de distribucién empleados por la

empresa
Namero de préstamos y/o pélizas por empleado

Gastos de administracién/total de préstamos y/o pélizas

contratadas

Descripcién de las actividades de marketing y promocién
Gastos de marketing y promocién

Porcentaje de ingresos por sucursal

Valor de los servicios segmentados por sucursal
Ingresos segmentados por servicio

Ingresos segmentados por mercados geogréficos
Ingreso a nuevos mercados

Cuota de mercado

Cuota de mercado por segmento

Alianzas estratégicas

Objetivos y razones para alianzas estratégicas
Descripcién de los socios de las alianzas
Duracién de las alianzas

Actividad de las empresas del grupo

Pago de dividendos

Historial bursatil de la empresa

Rentabilidad por accién

Principales proveedores externos de fondos
Descripcién de la red de proveedores de fondos
Numero de accionistas

Numero de proveedores de fondos

Evolucién de las tasas de interés de los proveedores de
fondos

Origen geografico de los proveedores de fondos
Informacién sobre la cartera de préstamos

Cartera de préstamo segmentada por sector geografico

Cartera de préstamo segmentada por rubro (tipo de
préstamo)
Cartera de clientes segmentada por rubro (uso que se les

dara a los préstamos)

Estructura de los depésitos de los clientes

Segmentacién del mercado por cartera de préstamos
Relacién gastos/ventas

Indicacién del total de activos

fndice de patrimonio frente a total de activos

fndice de retorno sobre el patrimonio promedio
fndice de retorno sobre el activo promedio
Indice de eficiencia operativa

Gastos de administracién/utilidad neta
Total del préstamos otorgados

Calificaci6n financiera externa
Informacién sobre riesgo de crédito
Informacién sobre riesgo de tipo de interés
Informacién sobre riesgo de liquidez
Informacién sobre riesgo de mercado
Informacién sobre riesgo de tipo de cambio
Informacién sobre morosidad

Informacién sobre inversiones

Evolucién de las utilidades

Tabla 2. Indicadores representativos de capital relacional del negocio (66 items)

Fuente: elaboracién propia
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T . e g . Unidades
Hipobtesis Variables Identificacion Férmulas .
utilizadas
Tamafio Total de activos Lnactt Valor total del activo ~ Millones de reales
(Utilidad neta/
ROA ROA K Porcentual
activos)*100
Rentabilidad (Utilidad neta/
ROE ROE patrimonio Porcentual
liquido)*100
X . (Total de pasivos/total
Endeudamiento Endeudamiento End Porcentual
de activos)*100
L N o . Afios de constitucién N
Antigiiedad Afios de constitucién del banco  Antig Afos
del banco
Precio de la accién . R (Cotizacién de la
L Precio de la accién dividido por .,
dividido por su P_Vcont accion/valor contable  Porcentual
su valor contable .,
valor contable de la accién)*100
Pago de dividendos Pago de dividendos Pag_Div Pago de dividendos Dicotémica
Emisién de nuevas L . Emisién de nuevas . .
X Emisién de nuevas acciones Em_Nu_Acc . Dicotémica
acciones acciones
Dividendo por
., P Dividendo por accién Div_Acc Dividendo por accién ~ Reales
accion
Cotizacién en mds o, , Cotizacién en mas de o,
Cotizacién en mds de una bolsa Cot_+_Bol Dicotémica
de una bolsa una bolsa
(Activo total del afio
Activo total C_Actt analizado/activo total ~ Porcentual
del afio anterior)*100
(Ingresos del afio
L Ingresos C_Ing analizado/ingresos del ~ Porcentual
Crecimiento
afio anterior)*100
(Lucro liquido del
L. afio analizado/lucro
Lucro liquido C_Luc Porcentual

liquido del afio

anterior)*100
Tabla 3. Hipétesis, variables, identificacién, férmulas y unidades utilizadas
Fuente: elaboracién propia
P Total de
Pais Muestra
bancos
Brasil 29 17
Espafia 23 10
Total de bancos 52 27

Tabla 4. Representacién de los bancos por pais

Fuente: elaboracién propia
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5. Resultados

En esta seccién se presentan los resultados
obtenidos en esta investigacién. Primero, las
estadisticas descriptivas; luego, el andlisis de
correlacién entre las variables explicativas y,
por ultimo, el analisis de regresién lineal mul-

tiple con datos de panel.

5.1. Andlisis descriptivo y de
correlaciones

En la tabla 5 se muestra la estadistica descriptiva
de la revelacion de capital relacional del nego-
cio de los bancos inscritos en la Bolsa de Valores
de Sdo Paulo — BM&F BOVESPA. En esta sec-

cién se presentan las estadisticas descriptivas

por pais, para un total de 29 bancos. Uno de ellos
cotiza en ambas bolsas de valores y el otro es una
subsidiaria de un banco de la muestra, por lo que
no fueron considerados para las regresiones.

En 2008 se da el mayor porcentaje de la me-
dia con 60,44%, y el menor porcentaje se da en el
afio 2011, con 55,89%. Sin embargo, los porcen-
tajes se mantienen muy cercanos. En la tabla 6 se
muestra la estadistica descriptiva de la revelacién
de capital relacional del negocio de los bancos ins-
critos en las bolsas de Madrid y Barcelona.

El afio 2007 presenta el mayor porcentaje
de la media con 79,06% y el menor porcentaje
se muestra para el afio 2011, con 70,52%. La ta-
bla 7 muestra las estadisticas descriptivas de las

variables explicativas.

Aio No. Media DesY|aC|on Minimo Maximo
estandar
2006 18 56,40 17,95 21,21 84,85
2007 18 58,84 20,18 21,21 84,85
2008 18 60,44 17,16 21,21 84,85
2009 18 59,60 17,39 22,73 86,36
2010 18 59,85 15,53 31,82 86,36
2011 18 55,89 14,08 33,33 80,30

Tabla 5. Resumen de las estadisticas descriptivas de la revelacién de capital relacional del negocio de los bancos inscritos en

la Bolsa de Valores de Sdo Paulo - BM&F BOVESPA

Fuente: elaboracién propia de las autoras con base en la informacién presentada en los informes anuales publicados por los
bancos inscritos en la Bolsa de Valores de Sdo Paulo - BM&F BOBESPA, el 2 de junio de 2012

Desviacion

Ano No. Media ] Minimo  Maximo
estandar
2006 11 77,82 6,79 66,67 86,36
2007 11 79,06 7,26 68,18 87,88
2008 11 78,37 591 68,18 84,85
2009 11 77,55 7,95 60,61 86,36
2010 11 77,27 6,46 68,18 87,88
2011 11 70,52 7,65 51,52 80,30

Tabla 6. Resumen de las estadisticas descriptivas de la revelacién de capital relacional del negocio por los bancos inscritos

en las Bolsas de Madrid y Barcelona

Fuente: elaboracién propia, con base en la informacién presentada en los informes anuales publicados por los bancos inscri-

tos en las Bolsas de Madrid y Barcelona, el 2 de junio de 2012
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exs{ilcaaa:szs No. Media D:sst\g:;;orn Minimo Maximo
Actt 161 287.000.000 575.000.000 1.120.649 3.080.000.000
ROA 161 1,54 0,85 0,70 4,50
ROE 161 1549 7,65 -5,10 41,40
End 161 89,15 5,99 67,07 97,40
Antig 161 75,00 45,00 9,00 203,00
P_Vcont 161 1,49 1,04 0,00 4,96
Pag_Div 161 0,88 0,32 0,00 1,00
Em_Nu_Acc 161 0,43 0,50 0,00 1,00
Div_Acc 161 0,62 0,63 0,00 3,49
Cot_+_Bol 161 0,48 0,50 0,00 1,00
C_Actt 161 21,50 40,27 -55,25 430,39
C_Ing 161 15,72 28,33 -92,52 120,17
C_Luc 161 20,89 76,57 -209,31 616,98

Tabla 7. Estadisticas descriptivas de las variables explicativas

Fuente: elaboracién propia

Estos resultados, principalmente, presentan

la desviacién de la media en la variable total de

activos. La antigiiedad de la empresa también

evidencia una gran desviacién, pues dentro de

la muestra hay bancos muy grandes y bancos

muy pequefios.

La tabla 8 presenta los coeficientes de co-

rrelacion entre las variables explicativas.

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13
1. Actt 1,00
2.ROA -0,28 1,00
3.ROE -0,01 0,52 1,00
4. End 035 -055 032 1,00
5. Antig 0,54 -0,26 016 040 1,00
6. P_Vcont 006 012 055 029 025 1,00
7. Pag_Div 0,16 -0,20 0116 045 0,28 0,17 1,00
8.Em_Nu_Acc 0,29 -010 019 029 017 032 0,24 1,00
9. Div_Acc 046 -017 015 038 035 018 018 0,13 1,00
10. Cot_+_Bol 045 -0,25 0,14 047 049 024 028 048 024 1,00
11. C_Actt -0,02 003 002 -001 -015 007 001 018 -008 -0,01 1,00
12. C_Ing -0,11 0,24 014 -014 -018 0,03 -0,06 006 -006 -015 0,22 1,00
13. C_Luc -009 033 027 -013 -010 010 -0,22 -0,03 -0,03 -0,13 0,01 017 1,00

Tabla 8. Matriz de correlaciones de las variables explicativas

Fuente: elaboracién propia
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La variable activo total estd relativamente co-
rrelacionada con la variable antigiiedad. La varia-
ble ROA estd relativamente correlacionada con
la variable ROE y con la variable endeudamien-
to. La variable ROE est4 relativamente relaciona-
da con la variable precio entre el valor contable.
En las demds variables, se observan diferentes

correlaciones en menor signiﬁcancia.

5.2. Andlisis de regresién multiple con
datos de panel

En esta seccién se presentan los resultados del
modelo de regresién con datos de panel. La ta-

bla 9 muestra los resultados del modelo.

La tabla 9 presenta el andlisis de regresién
entre la revelacién de capital relacional del
negocio (variable dependiente), y los factores
que pudieran explicar tal revelacién (variables
explicativas), con un R? ajustado de 55,38%.
Como resultado, se confirmaron cinco varia-
bles, con un nivel de significancia de 1% (Valor
de p< 0.01), como factores explicativos de la
revelacién de informacién sobre recursos intan-
gibles relativos al capital relacional del negocio.

Las hip6tesis tamafio, ROA, endeudamiento
y antigiiedad fueron confirmadas como factores
explicativos de la revelacién de informacién de
capital relacional del negocio con relacién posi-
tiva. La hipétesis ROE fue confirmada con rela-

cién negativa.

Variable dependiente: Rcrn

Método: minimos cuadrados

Muestra 2 162

Observaciones incluidas: 161

. . Error P -
Variable Coeficiente < Estadistico t Probabilidad
estandar
Log(Actt) 4,959931 0,423201 11,720050 0,000000 Hokk
Roa(-1) 8,461503 2,558920 3,306669 0,001200 HAE
Roe(-1) -0,874305 0,253208 -3,452906 0,000700 HoAE
End(-1) 1,203815 0,326313 3,689146 0,000300 HAE
Antig (-1) 0,071246 0,021413 3,327234 0,001100 Hkx
Constante -135,209100 29,703920 -4,551894 0,000000
R-cuadrado 0,567729 Estadistico F 40,714340
R-cuadrado Probabilidad
. 0,553785 . 0,000000
ajustado (estadistico F)
Durbin-Watson 2,074444
#45p.<0,01

Tabla 9. Resultados del modelo

Fuente: elaboracién propia
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Las hipétesis precio de la accién dividido en-
tre su valor contable, pago de dividendos, emi-
si6n de nuevas acciones, dividendos por accién,
cotizacién en mas de una bolsa, crecimiento de
los activos, crecimiento de los ingresos y creci-
miento del lucro liquido fueron rechazadas
como factores explicativos de la revelacién de in-

formacién sobre capital relacional del negocio.
Consideraciones finales

Este estudio analizé la revelacién de informa-
ci6n voluntaria sobre recursos intangibles, re-
lativos al capital relacional del negocio, de los
bancos inscritos en el mercado de capitales de
Brasil y Espafia, durante el periodo 2006-2011.
Las estadisticas descriptivas muestran que los
bancos de Espafia revelan un mayor porcentaje
de la media en cuanto a indicadores de recursos
intangibles relativos al capital relacional de ne-
gocio, que los bancos de Brasil.

Los resultados del modelo de regresion in-
dican que entre mayor sea el tamatfio del ban-
co, mayor la rentabilidad, mas endeudado esté
y mas afios de existencia tenga, mayor serd la
revelacién de informaciones voluntarias so-
bre intangibles relativos al capital relacional
del negocio. Estos resultados ratifican los pre-
supuestos de la teoria de la agencia (Jensen &
Meckling, 1976), que presupone que entre ma-
yor sea el tamafio de estas variables, mayor de-
beria ser la revelacién de informacién, ya que
esto constituye una alternativa para reducir el
problema de la asimetria de la informacién en-
tre agentes y stakeholders.

El modelo también muestra que entre mayor

sea la rentabilidad de patrimonio del banco, me-

nor serd la revelacién de informaciones sobre re-
cursos intangibles representativos de su capital
relacional del negocio. Estos resultados ratifican
los presupuestos de la teoria del coste del pro-
pietario (Darrough & Stoughton, 1990; Fishman
& Hagerty, 1989; Macagnan, 2007; Verrecchia,
1983; Wagenhofer, 1990), que plantea que mien-
tras mds rentables sean los bancos, menor debe-
ria ser la revelacion de sus recursos intangibles
representativos de capital relacional del negocio,
para evitar costes adicionales y posibles pérdidas
en sus ventajas competitivas.

Las hipétesis precio de la accién dividido en-
tre su valor contable, pago de dividendos, emi-
si6n de nuevas acciones, dividendos por accién,
cotizacién en mas de una bolsa, crecimiento de
los activos, crecimiento de los ingresos y creci-
miento del lucro liquido fueron rechazadas
como factores explicativos de la revelacién de in-
formacién sobre capital relacional del negocio.

La principal contribucién de esta investiga-
ci6n es la de ofrecer un mayor entendimiento,
para los organismos reguladores, bancos y to-
dos los sectores que integran los mercados de
capitales, sobre el comportamiento de los di-
rectivos de los bancos que cotizan en Brasil y/o
en Espafia respecto a sus politicas de revelacién
de informaciones representativas de su capital
relacional del negocio. Esto contribuiria a re-
ducir la asimetria de informacién entre los di-

rectivos y los stakeholders.
Limitaciones de este estudio
Este estudio se limita a la revelacién de los re-

cursos que podrian darle valor a la organizacién;

en este caso, el capital relacional del negocio, sin
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considerar los pasivos intangibles, dado que su
andlisis posibilitaria una mejor comprension so-
bre la situacién econémica de la organizacién, al
conocer los factores que explican la revelacién
de informacién sobre tales recursos.

Ademads, este estudio analiza solamente la
revelaci6én de informaci6n voluntaria y deja de
lado la informacién obligatoria. Comparar la
informacién obligatoria que deben presentar
los diferentes bancos en cada uno de los paises,
permitiria conocer la realidad del mercado en
que los bancos acttian. Esto encaminaria el ana-
lisis de los datos hacia diferentes métodos.

Para esta investigacion se utilizé6 como
fuente el informe anual. Se podrian considerar
otras fuentes para recolectar la informacion,
como boletines informativos, periédicos, pagi-
na de internet de la organizacién, entre otros
canales de comunicacién. Esto, porque el
mercado podria recurrir a canales de comuni-
cacién diferentes al informe anual.

Solo se considerd la informacién presenta-
da, no asi si la misma era completa o no.

No se trata de un abordaje comparativo
entre estos dos paises, solo se analiza la corre-
lacién entre la revelacién y los factores explica-

tivos de la muestra en su conjunto.

Referencias

Ailon, Galit (2012). The Discursive Mana-
gement of Financial Risk Scandals: The
Case of Wall Street Journal Commentaries
on LTCM [Long-Term Capital Manage-
ment] and Enron. Qualitative Sociology,
35(3), 251-270. doi: 10.1007/s11133-
012-9217-5. Disponible en: http://link.

springer.com/article/10.1007/s11133-012-
9217-5#page-1

Akerlof, George A. (1970). The market for le-
mons: quality uncertainty and the market
mechanism. Quarterly Journal of Economics,
84(3), 488-500. Disponible en: http://www.
eco.uc3m.es/docencia/microii-phd/G%20
Akerlof.pdf

Ariff, Akmalia M.; Cahan, Steven F. & Ema-
nuel, David M. (2014). Institutional En-
vironment, Ownership, and Disclosure of
Intangibles: Evidence from East Asia. Jour-
nal of International Accounting Research, 13
(1), 33-59, doi:102308/jiar-50655

Arvidsson, Susanne (2003). The Extent of Dis-
closure on Intangibles in Annual Reports.
Working paper. 4 Annual SNEE, Congress
in Molle. Disponible en: http://www.snee.
org/filer/papers/169.pdf

Boesso, Giacomo & Kumar, Kamalesh (2007).
Drivers of Corporate Voluntary Disclosure:
A Framework and Empirical Evidence from
Italy and the United States. Accounting, Au-
diting & Accountability Journal, 20 (2), 269-
296.

Bontis, Nick (1996). There is a Price on Your
Head: Managing Intellectual Capital Strate-
gically. Business Quarterly, 60(4), 40. Dis-
ponible en: http://www.business.mcmaster.
ca/mktg/nbontis/bg.htm

Bozzolan, Saverio; Favotto, Francesco & Ric-
ceri, Federica (2003). Italian Annual Inte-
llectual Capital Disclosure: An Empirical
Analysis. Journal of Intellectual Capital, 4 (4),
543-558.

Bukh, Per Nikolaj; Nielsen, Christian;
Gormsen, Peter & Mouritsen, Jan (2004).



1 72 / VOL. 16 / NO. 40 / ENERO-ABRIL 2015

Disclosure of Information on Intellectual
Capital in Danish IPO Prospectuses.
Accounting, Auditing & Accountability
Journal, 18 (6), 713-732. http://dx.DOL:
10.1108/09513570510627685. Disponible
en: http://pnbukh.com/files/pdf_artikler/
AAAJ_2005.pdf

Buzby, Stephen L. (1975). Company Size, Lis-
ted Versus Unlisted Stock, and the Extent of
Financial Disclosure. Journal of Accounting
Research, 13 (1), 16-37.

Camfferman, Kees & Cooke, Terry E. (2002).
An Analysis of Disclosure in the Annual Re-
ports of U.K. and Dutch Companies. Journal
of International Accounting Research, 1, 3-30.

Carnaghan, Carla Ann (1999). Factors Influen-
cing Managerial Decisions about Intangible
Asset Disclosures: The Role of Accountability
Theory and Impression Management. Alberta:
University of Alberta.

Champlin, Dell P. & Knoedler, Janet T. (2003).
Corporations, Workers, and the Public In-
terest. Journal of Economic Issues, 37 (2),
305-313.

Chander, Subhash & Mehra, Vishakha (2010).
Disclosure of Intangible Assets in Indian
Drugs and Pharmaceutical Industry. [UP
Journal of Accounting Research & Audit
Practices, 9 (4), 7-23. Disponible en: http://
www.intangiblecapital.org/index.php/ic/
article/download/198/138

Chen, Chung-Jen & Chang, Lien-Sheng (2004).
Dynamics of Business Network Embedded-
ness. The Journal of American Academy of Bu-
siness, 5 (1-2), 237-241.

Cooke, Terry E. (1989). Voluntary Corporate

Disclosure by Swedish Companies. Journal

of International Financial Management & Ac-
counting, 1(2), 171-195.

Cooke, Terry E. (1992). The Impact of Size,
Stock Market Listing and Industry Type on
Disclosure in the Annual Reports of Japane-
se Listed Corporations. Accounting & Busi-
ness Research, 22 (87), 229-237.

Currall, Steven & Epstein, Marc J. (2003). The
Fragility of Organizational Trust: Lessons
From the Rise and Fall of Enron. Organiza-
tional Dynamics, 32 (2), 193-206. Disponible
en: http://www.researchgate.net/profile/
Steven_Currall/publication/247142293_
The_Fragility_of_Organizational_Trust/
links/54da58a60cf233119bc32b10.pdf

Darrough, Masako N. & Stoughton, Neal M.
(1990). Financial Disclosure Policy in an
Entry Game. Journal of Accounting & Econo-
mics, 12 (1-3), 219-243.

Dye, Ronald A. (1986). Proprietary and
Nonproprietary Disclosures. Journal of Busi-
ness, 59 (2), 331-366.

Entwistle, Gary M. (1999). Exploring the R&D
Disclosure Environment. Accounting Hori-
zons, 13 (4), 323-341.

Estados Unidos (2002). Sarbanes-Oxley Act.
Disponible en: http://www.soxlaw.com/

Fishman, Michael J. & Hagerty, Kathleen
(1989). Disclosure Decisions by Firms and
the Competition for Price Efficiency. The
Journal of Finance, 44 (3), 633-646.

Fontana, Fernando Batista (2011). Fatores
explicativos do nivel de evidenciagdo vo-
luntaria de informagGes sobre recursos in-
tangiveis das empresas listadas na BM&F
BOVESPA. Dissertagao do mestrado, Uni-

versidade do Vale do Rio dos Sinos, Pro-



BANCOS EN BRASIL Y ESPANA / E. HERRERA, C. MACAGNAN / 1 73

grama de Pés-Graduagdo em Ciéncias
Contabeis. Disponible en: http://biblioteca.
asav.org.br/vinculos/tede/FernandoBatista-
Fontana.pdf

Kathleen. La inicial NO es L: http://www.
kellogg.northwestern.edu/faculty/
directory/hagerty_kathleen.aspx (1989).
Fishman, Michael J. &. Hagerty, Kathleen
M. Disclosure Decisions by Firms and
the Competition for Price Efficiency. The
Journal of Finance, 44 (3), 633-646.

Fontana, Fernando Batista (2011). Fatores ex-
plicativos do nivel de evidenciagdo voluntdria
de informagdes sobre recursos intangiveis das
empresas listadas na BM&F BOVESPA. Dis-
sertagdo do mestrado, Universidade do Vale
do Rio dos Sinos, Programa de Pés-Gradua-
¢do em Ciéncias Contabeis. Disponible en:
http://biblioteca.asav.org.br/vinculos/tede/
FernandoBatistaFontana.pdf

Fontana, Fernando Batista & Macagnan, Clea
Beatriz (2013). Factors explaining the le-
vel of voluntary human capital disclosure
in the Brazilian capital market. Intangi-
ble Capital, 9 (1), 305-321. Disponible en:
http://www.intangiblecapital.org/index.
php/ic/article/view/315/322, http://dx.doi.
0rg/10.3926/ic.315

Fulghieri, Paolo & Suominen, Matti (2012).
Corporate Governance, Finance, and
the Real Sector. Journal of Financial and
Quantitative Analysis, 47 (6), 1187-1214. doi:
10.1017/S0022109012000531. Disponible
en: http://public.kenan-flagler.unc.edu/
faculty/fulghiep/Fulghieri-Suominen-
JFQA_12.pdf

Fundacién IFRS (2004). Norma Internacional
de Contabilidad 38 (NIC 38), Activos
intangibles. Disponible en: http://www.
normasinternacionalesdecontabilidad.es/
nic/pdf/NIC38.pdf, http://www.ifrs.org/
IFRSs/Documents/Spanish%20IAS%20
and%20IFRSs%20PDFs%2012/IAS%2038.
pdf

Gallardo-Vazquez, Dolores & Castilla-Polo,
Francisca (2004). La comunicacién de infor-
macién sobre intangibles. Evidencias empiri-
cas que avalan la predisposicion del directivo.
Working paper. X Congresso Contabilidade,
Estoril, Portugal.

Garcia-Meca, Emma; Parra, Isabel; Larrdn,
Manuel & Martinez, Isabel (2005). The
Explanatory Factors of Intellectual Capital
Disclosure to Financial Analysts. European
Accounting Review, 14 (1), 63-94.

Gelb, David S. (2002). Intangible Assets and
Firms’ Disclosures: An Empirical Investiga-
tion. Journal of Business Finance & Accoun-
ting, 29 (3), 457-476.

Granados, Nelson & Gupta, Alok (2013). Trans-
parency Strategy: Competing with Informa-
tion in a Digital World. MIS Quarterly, 37
(2), 637-642.

Gray, Rob; Javad, Mohammed; Power, David
M. & Sinclair, C. Donald (2001). Social and
Environmental Disclosure and Corporate
Characteristics: A Research Note and Ex-
tension. Journal of Business Finance & Ac-
counting, 28 (3/4), 327-356.

Healy, Paul M. & Palepu, Krishna G. (2001). In-
formation Asymmetry, Corporate Disclosure

and Capital Markets: A Review of the Empi-



1 74 / VOL. 16 / NO. 40 / ENERO-ABRIL 2015

rical Disclosure Literature. Journal of Accoun-
ting and Economics, 31 (1-3), 405-440.

Herrera-Rodriguez, Edila Eudemia (2013). Re-
velacién voluntaria de los recursos intangibles
de los bancos: Panamd, Brasil y Espafia y sus
factores explicativos. Tesis doctoral. Univer-
sidad de Panama.

Hidalgo-Gallardo, Ruth Leticia & Garcia-
Meca, Emma (2009). Divulgacién de
informacién sobre el capital intelectual de
empresas nacionales que cotizan en la Bolsa
Mexicana de Valores. Revista Contaduria y
Administracién, 229, 105-131. Disponible en:
http://www.journals.unam.mx/index.php/
rca/article/view/4730

Hidalgo-Gallardo, Ruth Leticia; Garcia-Meca,
Emma & Martinez, Isabel (2011). Corporate
Governance and Intellectual Capital Disclo-
sure. Journal of Business Ethics, 100 (3), 483-
495. doi:10.1007/s10551-010-0692-x

Hormiga, Esther; Batista-Canino, Rosa M. &
Sanchez-Medina, Agustin (2011). The Im-
pact of Relational Capital on the Success
of New Business Start-Ups. Journal of Small
Business Management, 49 (4), 617-638. Dis-
ponible en: http://onlinelibrary.wiley.com/
doi/10.1111/.1540-627X.2011.00339.x/pdf

Jensen, Michael C. & Meckling, William H.
(1976). Theory of the Firm: Managerial Be-
havior, Agency Costs and Ownership Struc-
ture. Journal of Financial Economics, 3 (4),
305-360. Disponible en: http://www.sfu.
ca/~wainwrig/Econ400/jensen-meckling.pdf

Jones, Denise A. (2007). Voluntary Disclosure
in R&D-Intensive Industries. Contemporary

Accounting Research, 24 (2), 489-522.

Kang, Helen & Gray, Sidney J. (2011). The Con-
tent of Voluntary Intangible Asset Disclo-
sures: Evidence from Emerging Market
Companies. Journal of International Accoun-
ting Research, 10 (1), 109-125, doi:10.2308/
jiar.2011.10.1.109

Kerstein, Joseph & Kozberg, Anthony (2013).
Using Accounting Proxies of Proprietary
FDIC Ratings to Predict Bank Failures
and Enforcement Actions During the Re-
cent Financial Crisis. Journal of Accoun-
ting, Auditing & Finance, 28 (2), 128-151.
doi:10.1177/2150129713478846

Kumar, Gaurav (2013). Voluntary Disclosures
of Intangibles Information by U.S.-listed
Asian companies. Journal of Intellectual Ac-
counting, Auditing & Taxation, 22 (2), 109-
118, doi:10.1016/j.intaccaudtax.2013.07.002

Lagzdins, Arnis (2012). Corporate Governance,
Compliance and Banking Boards in Latvia:
the Results of a Survey. Journal of Business
Management, 5, 126-143.

Macagnan, Clea Beatriz (2005). Factores expli-
cativos de la revelacién de informacion de ac-
tivos intangibles de empresas que cotizan en
Espana. Trabajo de investigacién — Universi-
dad Auténoma de Barcelona.

Macagnan, Clea Beatriz (2007). Condicionantes
e implicacién de revelar activos intangibles.
Tesis doctoral. Universidad Auténoma de
Barcelona. Departamento de Economia de
la Empresa. Disponible en: http://www.
tdx.cat/bitstream/handle/10803/3963/
cbmldel.pdf?sequence=1

Macagnan, Clea Beatriz (2009). Evidenciagdo
voluntdria: fatores explicativos da extensdo

da informag@o sobre recursos intangiveis.



BANCOS EN BRASIL Y ESPANA / E. HERRERA, C. MACAGNAN / 1 75

Revista Contabilidade & Finangas, USP, 20
(50), 46-61. Disponible en: http://www.re-
dalyc.org/articulo.oa?id=257119521004

Macagnan, Clea Beatriz & Rodriguez-Pérez,
Gonzalo (2005). The Intellectual Capital
Disclosed in the Annual Reports of the Non-fi-
nancial Companies which quote in the Spanish
Stock Exchange. Working paper. Business
Association of Latin American Studies (BA-
LAS). Annual Conference, Madrid (Espa-
fa).

Ordofiez de Pablos, Patricia (2003). Inte-
llectual Capital Reporting in Spain: A
Comparative Review. Journal of Intellec-
tual Capital, 4 (1), 61-81. http://dx.doi.
0rg/10.1108/14691930310455397

Orin, Richard M. (2008). Ethical Guidance and
Constraint Under the Sarbanes-Oxley Act
of 2002. Journal of Accounting, Auditing & Fi-
nance, 23 (1), 141-171.

Ragini (2012). Corporate Disclosure of
Intangibles: A Comparative Study of
Practices among Indian, US, and Japanese
Companies. Vikalpa, The Journal for Decision
Makers, 37 (3), 51-72. Disponible en:
http://www.vikalpa.com/pdf/articles/2012/
Vikalpa373-51-72.pdf

Rodriguez-Pérez, Gonzalo (2004). Factores
explicativos de la revelacién voluntaria de
informaci6n sobre fuentes de ventaja com-
petitiva empresarial. Revista Espariola de Fi-
nanciacién y Contabilidad, 33 (122), 705-739.
Disponible en: http://www.aeca.es/pub/
refc/accesoi.php?id=0050

Roos, Goran A.; Bainbridge, Alan & Jacob-
sen, Kristine (2001). Intellectual Capi-
tal Analysis as a Strategic Tool. Strategic

& Leadership, 29 (4), 21-26. http://dx.doi.
org/10.1108/10878570110400116

Ruiz-Vallejo, Gabriel Jaime (2008). Las normas
internacionales de contabilidad y la con-
tabilidad creativa. Cuadernos de Contabili-
dad, 9 (24) 251-301. Disponible en: http://
cuadernosdecontabilidad.javeriana.edu.co/
vol9_n_24/vol9_24 9.pdf

Sanan, Neeti & Yadav, Sangeeta (2011). Corporate
Governance Reforms and Financial Disclosu-
res: A Case of Indian Companies. IUP Journal
of Corporate Governance, 10 (2), 62-81.

Shleifer, Andrei & Vishny, Robert W. (1997). A
Survey of Corporate Governance. Journal
of Finance, 52 (2), 737-783. Disponible en:
http://scholar.harvard.edu/files/shleifer/fi-
les/surveycorpgov.pdf

Singh, Inderpal & Zahn, J-LW. M van der
(2008). Determinants of Intellectual Ca-
pital Disclosure in Prospectuses of Initial
Public Offerings. Accounting and Business
Research, 38 (5), 409-431.

Stewart, Thomas A. (1998). La nueva riqueza de
las organizaciones: el capital intelectual. Bar-
celona: Granica.

Sudrez-Sudrez, Andrés (2003). Decisiones dpti-
mas de inversién y financiacién en la empresa.
20 ed., Madrid: Pirdmide.

Subramanian, S. Sakthivel & Nagi-Reddy,

Vani (2010). Voluntary Disclosures

and International Product Market.
Decision, 37 (2), 31-51. Disponible en:
https://facultylive.iimcal.ac.in/sites/
facultylive.iimcal.ac.in/files/project_doc/
Voluntary%20Disclosures%20and%20
International%20Product%20Market%20

Interactions.pdf



1 76 / VOL. 16 / NO. 40 / ENERO-ABRIL 2015

Verrecchia, Robert E. (1983). Discretionary ¢ Fechade recepcién: 7 de octubre de 2014
Disclosure. Journal of Accounting & Econo- ¢ Fechade aceptacion: 26 de marzo de 2015
mics, 5 (3), 179-194. Disponible en: http:// °
www.personal.psu.edu/sjh11/ACCTG597E/

Class21/notUsed/VerrecchiaJAE83.pdf Para citar este articulo
Wagenhofer, Alfred (1990). Voluntary Disclo-
sure with A Strategic Opponent. Journal of Herrera-Rodriguez, Edila Eudemia & Ma-
Accounting & Economics, 12 (4), 341-363. cagnan, Clea Beatriz (2015). Bancos
Williams, S. Mitchell (2001). Is Intellectual Ca- en Brasil y Espafia: Factores explicati-
pital Performance and Disclosure Practices vos de revelacion del capital relacional.
Related? Journal of Intellectual Capital, 2 (3), Cuadernos de Contabilidad, 16 (40), 151-
192-203. 178. http://dx.doi.org/10.11144/Javeria-
na.cc16-40.bbef




BANCOS EN BRASIL Y ESPANA / E. HERRERA, C. MACAGNAN / 1 77

Anexo 1. Revelacién de indicadores representativos del capital relacional del negocio

por ano

2006 2007 2008 2009 2010 2011

(%) (%) (%) (%) (%) (%)

Numero de clientes 64,86 62,16 64,86 64,86 48,65 51,35
Numero de clientes que utilizan los servicios por la web 43,24 43,24 51,35 45,95 40,54 40,54
Nuevos clientes del ejercicio 48,65 56,76 59,46 64,86 56,76 43,24
Servicios por cliente 45,95 56,76 51,35 48,65 48,65 37,84
Identificacién de los tipos de clientes 78,38 75,68 83,78 81,08 81,08 75,68
Media del tamatio del cliente 67,57 64,86 70,27 67,57 72,97 67,57
Declaracién de dependencia de clientes importantes 67,57 64,86 70,27 67,57 67,57 54,05
Informacién sobre politica de fidelizacién de clientes 54,05 62,16 72,97 72,97 67,57 54,05
Medidas de satisfaccién del cliente (No. de reclamos) 59,46 67,57 70,27 70,27 70,27 51,35
Gastos de formacién de los clientes 16,22 13,51 16,22 21,62 21,62 24,32
Relaci6n clientes/empleados 0,00 0,00 0,00 2,70 2,70 2,70
Publicaciones para mejorar la atencién al cliente 62,16 67,57 72,97 70,27 67,57 56,76
Capacidad de respuesta (No. de sucursales, oficinas,
cajeros disponibles) 89,19 91,89 91,89 86,49 81,08 86,49
Localizacién de las sucursales/cajeros/oficinas 81,08 86,49 89,19 83,78 81,08 75,68
Nuevas sucursales/cajeros/oficinas 56,76 70,27 62,16 59,46 56,76 37,84
Cierre de sucursales/cajeros/oficinas 10,81 10,81 2,70 541 2,70 2,70
Descripcién de los canales de distribucién empleados por
la empresa 81,08 81,08 83,78 83,78 78,38 59,46
Numero de préstamos y/o pdlizas por empleado 0,00 0,00 0,00 0,00 2,70 2,70
Gastos de administracién/total de préstamos y/o pélizas
contratadas 2,70 2,70 2,70 2,70 2,70 0,00
Descripcién de las actividades de marketing y promocién 35,14 45,95 45,95 59,46 48,65 48,65
Gastos de marketing y promocién 37,84 37,84 43,24 43,24 62,16 67,57
Porcentaje de ingresos por sucursal 45,95 54,05 54,05 56,76 54,05 48,65
Valor de los servicios segmentados por sucursal 51,35 54,05 51,35 59,46 56,76 48,65
Ingresos segmentados por servicio 94,59 91,89 94,59 91,89 97,30 97,30
Ingresos segmentados por mercados geogréficos 32,43 40,54 40,54 35,14 29,73 16,22
Ingreso a nuevos mercados 70,27 72,97 78,38 67,57 54,05 48,65
Cuota de mercado 75,68 78,38 81,08 75,68 75,68 67,57
Cuota de mercado por segmento 83,78 89,19 89,19 83,78 83,78 83,78
Alianzas estratégicas 70,27 70,27 67,57 70,27 64,86 62,16
Objetivos y razones para alianzas estratégicas 62,16 62,16 64,86 70,27 64,86 62,16
Descripcién de los socios de las alianzas 62,16 67,57 62,16 67,57 62,16 62,16
Duracién de las alianzas 0,00 0,00 2,70 541 2,70 2,70
Actividad de las empresas del grupo 91,89 94,59 91,89 94,59 94,59 91,89
Descripcién de las relaciones con los accionistas 56,76 70,27 67,57 72,97 72,97 64,86
Pago de dividendos 75,68 72,97 78,38 83,78 72,97 81,08
Historial bursatil de la empresa 70,27 86,49 83,78 83,78 78,38 81,08
Rentabilidad por accién 70,27 72,97 78,38 75,68 78,38 81,08
Principales proveedores externos de fondos 83,78 91,89 91,89 91,89 86,49 86,49
Descripcién de la red de proveedores de fondos 86,49 91,89 91,89 91,89 86,49 86,49

Numero de accionistas 56,76 51,35 51,35 51,35 51,35 48,65
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2006 2007 2008 2009 2010 2011
(%) (%) (%) (%) (%) (%)

Namero de proveedores de fondos 45,95 48,65 59,46 54,05 48,65 24,32
Evolucién de las tasas de interés de los proveedores de

fondos 10,81 16,22 21,62 13,51 21,62 10,81
Origen geogréfico de los proveedores de fondos 32,43 32,43 35,14 40,54 40,54 13,51
Informaci6n sobre la cartera de préstamos 100,00 100,00 100,00 100,00 97,30 100,00

Cartera de préstamo segmentada por sector geografico 43,24 54,05 48,65 35,14 43,24 35,14

Cartera de préstamo segmentada por rubro (tipo de

préstamo) 89,19 91,89 97,30 97,30 97,30 97,30
Cartera de clientes segmentada por rubro (uso que se les

dard a los préstamos) 86,49 89,19 94,59 97,30 94,59 91,89
Estructura de los depésitos de los clientes 94,59 91,89 94,59 94,59 86,49 94,59
Segmentacién del mercado por cartera de préstamos 78,38 86,49 89,19 91,89 94,59 100,00
Relacién gastos/ventas 541 8,11 541 541 0,00 0,00
Indicacién del total de activos 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 97,30
indice patrimonio vs total de activos 8,11 10,81 10,81 8,11 8,11 541
Indice retorno sobre el patrimonio promedio 91,89 89,19 89,19 86,49 78,38 72,97
indice retorno sobre el activo promedio 56,76 56,76 54,05 48,65 62,16 54,05
indice de eficiencia operativa 56,76 62,16 64,86 56,76 48,65 45,95
Gastos de administracién/utilidad neta 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Total de préstamos otorgados 100,00 97,30 97,30 100,00 97,30 91,89
Calificacién financiera externa 67,57 70,27 70,27 72,97 64,86 72,97
Informaci6n sobre riesgo de crédito 86,49 83,78 89,19 89,19 89,19 94,59
Informaci6n sobre riesgo de tipo de interés 43,24 45,95 54,05 45,95 56,76 75,68
Informaci6n sobre riesgo de liquidez 59,46 72,97 78,38 72,97 86,49 94,59
Informaci6n sobre riesgo de mercado 59,46 78,38 91,89 83,78 86,49 94,59
Informaci6n sobre riesgo de tipo de cambio 54,05 64,86 64,86 56,76 64,86 72,97
Informacién sobre morosidad 89,19 89,19 94,59 91,89 89,19 91,89
Informacién sobre inversiones 91,89 83,78 86,49 94,59 91,89 86,49
Evolucién de las utilidades 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 94,59

Fuente: elaboracién propia



