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Resumen

En la actualidad los intangibles empresariales, tales como la reputacion
corporativa, la propiedad intelectual, patentes, formulas, logos, imagen corporativa,
marcas comerciales, etc., son parte de la ecuacion fundamental de la empresa para
gestar su estrategia (Ashton, 2005). Siendo precisamente la reputacién corporativa uno
de los intangibles que ha atraido la atencién, tanto en la academia como en la profesion,
se puede definir como una construcciéon colectiva que describe las percepciones
agregadas de los stakeholders sobre el desempefio (integral) de una organizacién®. Hay
evidencia de que la creacion de valor, que acorde a la teoria de la empresa es objetivo
primal en las organizaciones, esta fuertemente vinculada a dichos recursos intangibles
(Arrighetti, Et al, 2014; Pike et al, 2005) como la reputacion corporativa y las marcas
que a su vez son considerados activos empresariales (Salinas, 2007) y que autores como
Aaker, (1991) las llegan a considerar sindonimos, en especial con la marca corporativa.
La importancia de la reputacion en la creacion de valor de las organizaciones ha sido
objeto de varios estudios que han concluido que esta tiene relacion con el desempefio
financiero® la creacion de valor a medio y largo plazo el valor de capitalizacién de las

organizaciones, y el desempefo de su o sus marcas (Carreras Et al, 2013).

PALABRAS CLAVE: Reputacion Corporativa, Creaciéon de Valor,

Intangibles, Marca, Teoria de la Empresa, StakeHolders

1 . . . . . ~
Doctorando en Gobierno y Cultura de las Organizaciones. Universidad de Navarra, Pamplona, Espania.
2 . s

Adaptacion de Carreras Et al, 2013.
3 ~ . . . ~ . . .z

No solamente con el desempefio financiero, sino con el desempefio integral de la organizacion.



1. Introduccion

En la actualidad los intangibles empresariales, tales como la reputacion
corporativa, la propiedad intelectual, patentes, formulas, logos, imagen corporativa,
marcas comerciales, etc., son parte de la ecuacion fundamental de la empresa para
gestar su estrategia. Hay evidencia de que la creacion de valor en las organizaciones
estd fuertemente vinculada a dichos recursos intangibles, y en especial a las marcas;
marca corporativa y marca comercial que ademds de ser intangibles, son activos
empresariales (Salinas, 2007) siendo su importancia evidenciada en numerosos estudios
(Itami y Roehl, 1987; Hall, 1992; Deephouse, 1997), estos intangibles tienen relacion
directa con el valor de capitalizacion de las organizaciones (McGuire et al, 1990; Nanda
et al, 1996 y Roberts y Dowling, 1997). Kaplan y Norton, (2004) destacan el impacto
de los intangibles en la creacion de valor a medio y largo plazo en las empresas, asi

como su importancia estratégica.

Figura 1. Activos Intangibles en el SyP 500
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Hoy en dia, el peso de los intangibles en el valor de las compaifiias cotizadas es
mucho mayor que hace veinticinco afios. En un estudio realizado por Brand Finance®
sobre los indices de capitalizacion bursatil de las mayores bolsas del mundo, los activos

intangibles representan mas del 75 % del valor del SyP 500 y del Ibex 35.
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Brand Finance es una consultora independiente de valoracién de empresas. Asesora a las
organizaciones con marcas, o aquellas con activos intangibles, sobre como maximizar su valor a través
de la gestion efectiva de su marca y otros activos intangibles. https://brandfinance.com/



Durante la ultimas 2 décadas, la comunicacion de la organizacion con
audiencias se ha considerado de suma importancia para una organizaciéon. Se ha
convertido en un foco central de la estrategia corporativa. cualquier comunicacién que
hace una organizacion la vuelve mas transparente y permite a los stakeholders apreciar
sus operaciones mas claramente, facilitando la mejora de su reputacién corporativa
(Bickerton, 2000). Asi, la mejora en reputacion corporativa otorga a las organizaciones
una ventaja competitiva en un mercado cada vez mas competitivo. La evidencia
empirica sugiere que una buena reputacion trae aumento de ventas, acceso a mas y
mejores mercados, y esto impactara sobre el desempefo y crecimiento de la empresa

hasta la creacion de valor.

2. Marco teorico y conceptual
2.1. Definicion de la reputacion corporativa

No existe consenso definitivo sobre la definicion de reputacion, hay tantas
definiciones como perspectivas y enfoques de estudios la han abordado (Fombrum y
Van Riel, 1998). Se ha sugerido una comprension holistica de la reputacion corporativa
percibida al definirla como la evaluacion general de una empresa por parte de los
interesados con respecto al manejo pasado, presente y futuro de las relaciones con los
stakeholders, que refleja la capacidad y la voluntad y capacidad de la empresa para

satisfacer las expectativas de los stakeholders de manera continua.

Precisamente, uno de los intangibles que ha atraido mas la atencion, tanto en la
academia como en la profesion, ha sido la Reputacion Corporativa (RC). Hall (1993)
observa que los CEOs reconocen a la reputacion como uno de los activos intangibles
mas importantes, y recomienda que este tema reciba atencion constante de la gerencia.
Fombrun et al, (2000), sostienen que “la reputacion corporativa es una construccion
colectiva que describe las percepciones agregadas de los stakeholders sobre el
desemperio (integral) de una organizacion”. Segun el Foro de Reputacion Corporativa,
(2005), la reputacion corporativa es el conjunto de percepciones que tienen sobre la
organizacion los diversos grupos de interés con los que se relaciona (stakeholders),
tanto internos como externos. De acuerdo a (Croft y Dalton, 2003) la reputacioén
corporativa es “la suma de los valores que los grupos de interés atribuyen a la compaiiia,
basados en su percepcion e interpretacion de la imagen que la compatfiia comunica y en

su comportamiento a lo largo del tiempo”. La reputacion corporativa va mas alla del



concepto de imagen, en tanto que la imagen puede crearse pero la reputacion hay que
saber ganarsela. A pesar de que la reputacion corporativa es uno de los intangibles mas

importantes de las empresas, viene siendo muy dificil medirla y por tanto, gestionarla.

El interés en la reputacion corporativa ha aumentado durante la ultima década,
principalmente debido al impacto en los cambios de la “confianza” de los stakeholders
sobre los objetivos y el accionar de las corporaciones (Smaiziene y Jucevicius, 2009).
Muchos administradores, aunque no saben exactamente que es, consideran a la
reputacion como uno de los indicadores mas importantes para dirigir el futuro de una
empresa (Ferndndez y Luna, 2007). Fombrun y Van Riel, (1996) describen siete
dimensiones de la RC, abordadas por diferentes autores: econdémica (Ross, 1977,
Grossman y Stiglitz, 1980), estratégica (Caves y Porter, 1977; Barney, 1986), marketing
(Fishbein y Azjen, 1975; Petty y Cacioppo; Ashforth y Gibbs, 1990), contable
(Scheutze, 1993; Lev y Sougiannis,1996) y una vision integradora (Fombrun y Van

Riel, 1996).

Aunque todas las definiciones son distintas, hay una serie de denominadores
comunes:
1. La reputacion es el resultado agregado de las percepciones de los stakeholders;
2. Las percepciones son el resultado del grado de satisfaccion de las expectativas de
estos grupos de interés,
3. Se construye en largo plazo y es influenciada por el pasado y presente de la empresa

(Casado, P¢laez, & Cardona, 2014).

El primer denominador comun lleva implicito, que cada Stakeholder tiene una
percepcion distinta sobre la compafiia. Lo que concuerda con las ideas de (Balmer y
Greyser, 2003) de que diferentes Stakeholders pueden tener distintas percepciones sobre

la empresa.

Por lo tanto, teniendo una perspectiva de valor de los interesados y una visioén
utilitaria, la reputacion es importante debido a los potenciales beneficios que ofrece
desde diversas perspectivas que afectan el desempefio de las organizaciones con y sin

fines de lucro. De acuerdo a (Whitmeyer, 2000), la reputacion también es un reflejo de



los principios €tico a los que las economias y corporaciones se adhieren y, por lo tanto,

estos principios también son relevantes desde una perspectiva deontoldgica.

Desde el punto de vista de una empresa, una buena reputacion conduce a
numerosos resultados favorables, aunque la evidencia empirica sobre la relacion entre la
reputacion (percibida) y las variables de resultado, como la adquisicion de nuevos
clientes, la ganancia de capital, el beneficio, la proteccion frente a crisis, etc., es escasa.
Por lo tanto, se necesita mas investigacion para comprender el funcionamiento de la
reputacion en los mercados a fin de proporcionar una base mas solida para la accion

empresarial en el dominio de la gestion de la reputacion.

2.2. Dimensiones de la reputacion corporativa

Figura 2. Dimensiones comunes de la reputacién corporativa

Fuente: Adaptado del Informe Reptrak Pulse Espaiia 2013.

El Reptrak, comparte la vision de (Fombrun y Van Riel, 1990) que explican los
factores de los que depende la reputacion y que manifiesta que la reputacion corporativa

es una funcion de seis dimensiones:

La importancia de cada dimension depende del sector de la empresa o de la
naturaleza de sus productos (Friedman, 2009)..Para una empresa productora de bienes
de consumo como por ejemplo puede ser Procter and Gamble, tiene mucha importancia

tanto la calidad de sus productos como los medios de produccion empleados en la



obtencion de los mismos en su proceso lo que aportaria a la dimension reputacional.
(Alfaro, 2014) sostiene que la solvencia financiera y el comportamiento ético son los
factores mas importantes para el “atractivo emocional” y por ende la reputacion, que los
términos de los productos o servicios que ofrece. Siguiendo esta linea de pensamiento,
los clientes a la empresa por la confianza depositada en ella, fruto de la experiencia o de
su reputacion en el caso de que no haya habido contacto previo. Asi mismo los
inversores y proveedores de capital de las empresas, tendran muy en cuenta tanto la
solvencia financiera como la capacidad de generar beneficio y las perspectivas de

negocio.

2.3. Empresa, legitimidad y reputacion corporativa

La reputacién es un activo de construccion social, que es creada y mantenida a
través de un proceso de legitimacion (Rao, 1994), e implica una continua sucesion de
evaluaciones puntuales de las actuaciones de la empresa en cada momento, cuyo

veredicto debe basarse en criterios de legitimidad.

Ahora bien, a pesar de ser dos conceptos complementarios son
cualitativamente muy distintos: la legitimidad es una variable flujo y la reputacion es un
activo stock, aquélla se basa en simbolos y ésta en sefales, si bien ambos aspectos son
necesarios en la generacion de percepciones (Goffman, 1969) y (Feldman y March,
1981). En la literatura se ha definido la legitimidad como la aceptacion de la
organizacion por parte del entorno y se la ha reconocido como un elemento esencial
para la supervivencia y éxito de la empresa (Dowling y Pfeffer, 1975; Hannan y
Freeman, 1977; Meyer y Rowan, 1977). La definicién de legitimidad (DiMaggio y
Powell, 1983; Koskova y Zaheer, 1999; Scott, 1995) que se adopta para esta
investigacion es la propuesta por los neoinstitucionalistas, porque, desde nuestro punto
de vista, integra el contenido normativo y reglamentario de las anteriores (Parson,
1960), (Weber, 1968) y amplia a los aspectos cognitivos que para el estudio de la
reputacion resultan esenciales, de manera que la “legitimidad es la percepcion
generalizada de que las acciones de una entidad son deseables, favorecedoras y
apropiadas dentro del sistemas de normas, valores, creencias y definiciones construidos

socialmente” (Suchman, 1995).



Cuanto mas profundo y constante sea el proceso de legitimacion, mas fuerte
sera el vinculo que se establece entre las conductas pretéritas y las previsiones de
comportamiento futuro. Se entiende que una empresa es legitima cuando hay

congruencia entre las actividades de la organizacion y las expectativas de la sociedad.

2.4. Reputacion, comunicacion y marca

La reputacion no so6lo mejora la imagen corporativa (Fombrum, 1996; Tran et
al, 2015), también afecta otras variables como la comunicacién, el posicionamiento, el
desempefio financiero-econdmico, y el valor percibido de marca (Gotsi y Wilson 2001;
Gianfranco y Beatty, 2007). Diversos estudios empiricos demuestran que la RC tiene
una funcion concreta para el éxito empresarial debido a la relacion directa reputacion-

valor (Carreras et al, 2013).

Estudios citados previamente destacan la fuerte vinculacion entre RC y marca,
Aaker, (1991) se refiere a la marca y a la RC como sinénimos. Segun Salinas, (2007),
hay al menos 6 lineas de pensamiento respecto a marca y RC: 1.- Marca equivale a
identidad y reputacion equivale a percepcion: La marca es la impresion que da un
simbolo y la RC es una actitud y sentimientos hacia la organizacion, 2.- Variables flujo
vs. Stock: La marca es experiencia del consumidor y la RC es una percepcion resultado
de dicha experiencia, 3.- Enfoque contingente sobre la amplitud de la definicion de la
marca: Dependiendo del concepto de marca adoptado, la definicion de RC se asimila a
la marca, 4.- Enfoque contable: La marca es un activo, la RC no lo es, 5.- Diferentes
audiencias: Se distinguen la marca y la RC en términos de sus audiencias, los
consumidores definen la marca y los stakeholders la reputacion (puede ser circular) y 6.-
Marca y RC como sinéonimos: Cuando se considera a la marca comercial como la marca

corporativa.

2.5. Gestion reputacional
2.5.1. Medicion de la Reputacion Corporativa

Los estudios empiricos y aplicaciones practicas requieren de métricas para
variables de reputaciéon corporativa por lo cual, una discusiéon que interesa en la
actualidad es la definicién de mejores mediciones, indicadores y modelos que permitan

abordar la investigacion aplicada (Barnett, Jermier, y Lafferty, 2006).



Las principales herramientas de medicion reputacional utilizan
fundamentalmente dos tipos de procedimiento: Los rankings y las league tables. Los
rankings, mas vinculados al desarrollo de proyectos por parte de consultores, se
presentan como clasificaciones de mayor a menor y las league tables que permiten
evaluar a las empresas en funcion de dimensiones configuradas por atributos. Como
establecen (Carreras Et. Al, 2013) las métricas de reputacion objetiva, como ocurre en el
caso de Merco y Fortune AMAC o Fortune WMAC, entienden la reputacion como un
objeto real que tiene que ser representado de la forma mas objetiva posible, sin embargo
las evaluaciones subjetivas del grupo de interés, al agregar la perspectiva
multistakeholder, como ocurre con RepTrak, al medir aquello que los colectivos clave
opinan sobre una organizacién en particular, entiende la reputacion como un fenémeno
psicosocial, como las actitudes colectivas de los grupos de interés que se convierten en

conductas.

Tabla 1: Tipologia de métricas de reputacion corporativa: MERCO vs REP

Métrica de reputacion objetiva Métrica de evaluacion subjetiva
Auditoria o valoracioén procedente de publicos Punto de vista subjetivo de los grupos de interés.
expertos.
Reputacién como un objeto real. Reputacidén como fendmeno psicosocial.

“La conducta de valor del grupo de interés no
depende de la divulgacion de auditorias fiables de
reputacion sino de la forma en la que el colectivo
conoce esta informacion y la interpreta” (Carreras

Et., al 2013, p.347)

“Pretenden ser una fuente de informacioén fiable
que indica a las empresas en qué grado han con-
seguido alcanzar los criterios necesarios de una
buena reputacion” (Carreras Et., al 2013, p.346)

Merco RepTrak

Fuente: Tomado de (Pallares y Lopez 2017)
En el ambito académico, destaca el estudio de casos en el area de las ciencias

sociales como herramienta de investigacion fundamental de medicion de la reputacion
corporativa, asi como la inclusion de los cuadros de mando propios para la medicion ad

hoc de la reputacion de las compaiiias.

Parte de los trabajos desarrollados hasta el afio 2000 sobre medidas de
reputacion corporativa adolecen de debilidades metodologicas y conceptuales
fundamentales por lo que es esencial referirse al Reputation Quotient (RQ) una
metodologia para la medicion de la reputacion corporativa que proviene de 20 atributos
propuestos por (Fombrun, Gardberg, y Sever, 2000), aunque perfectible, debido a su
aceptacion generalizada es base de otros desarrollos aplicados como los indices o

rankings de reputacién corporativa, como el (MERCO) del Monitor Empresarial de




Reputacion Corporativa, el ranking de la revista Forbes o el RepTrak, estos 2 ultimos
desarrollados por el Reputation Institute, sin embargo una critica a estos rankings es que
su metodologia de elaboracion invisibiliza las PyMES y a otras audiencias que
conceptualmente estdn incluidas dentro de los stakeholders en los modelos de

reputacion corporativa (Pallarés Renau y Lopez Font, 2017).

2.6. Reputacion y Creacion de valor
2.6.1. Creacion de valor en la firma

La literatura econdmica refleja un controvertido debate entre las diferentes
teorias econdmicas con relacion a los objetivos de la empresa. Cada perspectiva ha
enriquecido las aportaciones anteriores adaptandose a las nuevas circunstancias del
entorno econdémico y acercandose a una descripciéon mas realista de la problematica

empresarial.

Los estudios de la firma basados en los supuestos del mecanicismo clasico, en
su olvido de la dimension mas intelectual y humana de los miembros integrantes,
identifican a la empresa con una sola persona individual, el propietario, presuponiendo,
en consecuencia, la coincidencia de intereses de todos los participantes en la
maximizacion del beneficio. La unidad en los objetivos empresariales comienza a
resquebrajarse con la constatacion de la tesis de separacion entre propiedad y control
(Berle y Means, 1932), lo que llevo a estudiar los problemas de incentivos que surgen
de la toma de decisiones en la organizacion cuando es competencia exclusiva de los
directivos no accionistas (Fama, 1980), y al desarrollo de las teorias gerencialistas
(Baumol, 1971; Williamson, 1963; Marris, 1963), que reconocen la preponderancia en
la empresa de los objetivos del gerente, los cuales se concretan en la busqueda de la
maximizacion del crecimiento. Sin embargo, si tenemos en cuenta, como argumenta la
Teoria de la Agencia, los mecanismos de gobierno que regulan la relacion entre la
propiedad y la direccion y el desarrollo de los mercados de capitales como mecanismo
de supervision de las actuacion de los directivos (Rappaport, 1998), la balanza busca un
equilibrio entre los objetivos de los propietarios y de los gerentes. Por ultimo, la
ampliacion de esta perspectiva contractual introduce todos los participantes y sus
objetivos particulares en el andlisis, nos lleva a la busqueda de un objetivo integrador

que aune los objetivos individuales en conflicto, que se concreta en la creacion de valor.



La creacion de valor desde la optica econdmica-financiera y de desempeno
empresarial es la adicion de riqueza generada por la empresa para sus accionistas al
entregarles una rentabilidad consistente y sostenida, mayor que el costo de los recursos

utilizados.

Asi mismo, las finanzas definen la maximizacion de la riqueza de una empresa
como el proceso de optimizar el precio de sus acciones. Ello ocurre por el acierto en la
seleccion de las inversiones y la buena ejecucion de las decisiones que consulten el
interés de los duenos (Copeland, Weston, 1992). Sin embargo, el primer paso para
maximizar la riqueza es adicionar valor. El “valor” tiene diferentes acepciones de
acuerdo con el lenguaje (contable, financiero mercantil, legal o econdémico) que se
utilice. Algunas definiciones se orientan hacia los valores en libros, de liquidacion,
impositivos, de reemplazo, de mercado, intrinseco, continuo, terminal o residual y valor

econdomico (Barberis y Thaler, 2002).

La reduccion de la unidad de analisis, propuesta por la “Teoria de la Agencia”,
permite realizar un analisis mas detallado y realista del funcionamiento interno de la
empresa, permite reconocer a todos los aportantes de recursos y sus propios intereses
sobre la misma. De hecho, desde esta perspectiva se puede afirmar con cierta
rotundidad que “las organizaciones, como entramados contractuales que son, viven sin
tener en si mismas objetivo propio. Atribuirles objetivos es tan inapropiado como
atribuirselos al mercado: ambas realidades son sistemas de relaciones contractuales en
busca del equilibrio. Solo las partes contratantes poseen propiedades antropomorficas,

como objetivos o responsabilidad” (Arrufiada, 1996: 48).

Desde este punto de vista se ve a la empresa como una coalicion de individuos
con intereses propios, entre los que se incluyen: los accionistas, cuyo objetivo principal
es el beneficio; la alta direccion, con objetivos que abarcan salario, retribuciones no
monetarias, fondos de libre disposicion, prestigio y poder; los empleados, interesados en
sus salarios, condiciones de trabajo y seguridad en el empleo; los clientes, con objetivos
de calidad, seguridad y precio; los proveedores, interesados en el cumplimiento de
plazos de cobro y el respeto hacia las inversiones especificas, y la Administracion
publica y la sociedad en general, que también pueden jugar su papel (Grant, 1995;

Cuervo, 1996)



Por tanto, la generacion de riqueza para los accionistas pasa por la satisfaccion
de los objetivos del resto de los aportantes de recursos y, a la vez, el cumplimiento de
las demandas de las partes involucradas depende de la creacion de valor (Andrés, 1998).
Asi pues, el propio interés impone a los accionistas, y al resto de los participantes, en
aras a maximizar el valor de sus derechos en la empresa, colaborar activamente en la

tarea comun de creacion de valor (Rappaport, 1998).

2.6.2. Creacion de valor y reputacion corporativa

La relacion de la reputacion corporativa y la creacion de valor se han estudiado
ampliamente encontrandose en su mayoria relaciones positivas. La mayoria de los
estudios empiricos indican que la reputacion crea valor se basan en el RBV (Resource-
Based View) de la empresa (Fombrun y Shanley, 1990; Roberts y Dowling, 2002;
Anderson y Smith, 2006; Boyd et al., 2010; Smith y Wang 2010) y este “valor
reputacional” se deriva de las interconexiones, esto genera ventajas competitivas y una
superioridad en el desempefio empresarial, especialmente en el desempefio financiero y
la rentabilidad (Barney, 1991; Boyd et al., 2010; Lee y Roh 2012). Sanchez y Sotorrio,
(2007) mostraron que la relacion entre reputacion y desempeio financiero es positiva
pero no necesariamente lineal, identificando, ademas, que las empresas tienen un limite
de beneficio econdmico a través del crecimiento de la reputacion. Walker, (2010)
identifica varias formas en que la reputacion puede crear valor, al reducir los costos de
la empresa; permitir a las empresas cobrar precios superiores; atraer candidatos,
inversores y clientes; aumento de la rentabilidad; creando barreras competitivas; y

aumentando la probabilidad de que las partes interesadas se contraigan con la empresa.

En los ultimos 30 afios, las empresas han mostrado un interés creciente en
integrar los aspectos sociales en sus estrategias con el objetivo de lograr un desarrollo
sostenible. Este proceso se origina a partir de la creencia de que una estrategia social o
responsabilidad social corporativa (CSR)® proporciona un aumento en la reputacién lo
que trae consigo una mejora en el desempefio de la empresa, formando asi el paradigma

central de la creacion de valor y la reputacion de la empresa. En este paradigma, un

’la responsabilidad social corporativa (RSC) también llamada responsabilidad social empresarial (RSE) o
inversién socialmente responsable, se define como la contribucidn activa y voluntaria al mejoramiento
social, econdmico y ambiental por parte de las empresas, generalmente con el objetivo de mejorar su
situacion competitiva, valorativa y su valor afiadido.



objetivo prioritario ha sido probar la relacioén entre la reputacion y la creacion de valor

en la firma.

Trabajos de investigaciéon con este objetivo (Alexander y Bucholz, 1978;
Belkaoui, 1976; Clarkson, 1995; Harrison y Freeman, 1999; Moore, 2001; Preston y
Bannon, 1997; Simpson y Kohers, 2002; Vance, 1975; Waddock y Graves, 1997)
proporcionaron evidencia empirica sobre la existencia de una relacion directa entre las
dos variables, aunque sin resultados concluyentes, por lo que se siguieron desarrollando
estudios teoricas mas completos (Neville et al., 2005; Russo y Fouts, 1997; Ullmann ,

1985), que incorporan y testean mas variables que puedan determinar esta relacion.

También los inversores institucionales y gestores de carteras estdn cada vez
mas interesados por el impacto bursatil de la reputacioén corporativa y por saber si puede
aumentar el valor de mercado de la compania. Concretamente, cuando los agentes
econdmicos toman sus decisiones de inversion en bolsa tratan de colocar el capital en
las empresas con mejores perspectivas de futuro. En este sentido, la reputacion
corporativa nos anticipa la capacidad que va a tener la empresa de acceder a recursos de
calidad superiores en condicione favorables, por lo que puede ser entendida como un

indicador de la generacion de valor para la empresa y sus accionistas.

Sin embargo, la evidencia empirica previa que analiza la naturaleza de la
relacion entre reputacion corporativa y creacion de valor para el accionista tan s6lo ha
validado el impacto positivo cuando las muestras analizadas correspondian a empresas
norteamericanas (Cordeiro y Sambhraya, 1997; Black et al., 2000; Riahi-Belkaoui,
2004; Jiao, 2010), mientras que el andlisis efectuado en otros paises como Alemania
(Dunbar y Schwalbach, 2000), Dinamarca (Rose y Thomsen, 2004) o Australia (Inglis
et al., 2006) no proporciona evidencia de un impacto significativo. Esto puede ser
debido a una serie de limitaciones como son el uso de variables inadecuadas para medir
el valor de mercado de la empresa (Dunbar y Schwalbach, 2000), la especificacion de
modelos simplistas que proporcionan estimaciones no robustas que pueden dar lugar a
falsos resultados (Rose y Thomsen, 2004) y el empleo de bases de datos que muestran
una minima variabilidad en cuanto a las caracteristicas subyacentes de las compafias

(Inglis et al., 2006).



Una revision de las diferentes propuestas teodricas sobre la relacion entre el la
creacion de valor y la reputacion corporativa ofrece argumentos para todas las
posibilidades, positivas, neutrales o negativas, entre las cuales las mas relevantes son

(Waddock y Graves, 1997):

Positiva: esta perspectiva propone que existe una tension entre los costos
explicitos de la compania (por ejemplo, los pagos a los tenedores de bonos) y sus costos
implicitos a otros agentes (por ejemplo, costos de calidad del producto o costos
ambientales). Por lo tanto, una empresa que trata de reducir sus costos implicitos
mediante actos socialmente irresponsables incurrird en mayores costos explicitos,

resultado de una desventaja competitiva (Cornell y Shapiro, 1987).

Neutral: Una negacion de la existencia de cualquier tipo de relacion, ya sea
positiva o negativa, entre el desempefio social y financiero. Los autores que sostienen
este punto de vista (Ullman, 1985) argumentan que hay tantos factores o variables que
intervienen entre social y que no hay razon para la existencia de ninguna relacion entre
las dos variables, excepto posiblemente por casualidad, que, juntas con los problemas de
medicidon que han plagado la investigacion, puede haber enmascarado cualquier relacion

de este tipo.

Negativa: justificada por el hecho de que las compaifiias que se comportan de
manera responsable se encuentran en desventaja competitiva, ya que incurren en costos
que de otra forma evitarian o podrian pasar a otros agentes (por ejemplo, clientes o

gobierno).

2.7. Reputacion corporativa y creacion de valor creado por la empresa

No se puede olvidar que la reputacion, como ya se anticipd en parrafos
anteriores, es un producto de construccion y validacion social (Fombrun y Rindova,
1994), que es creada y mantenida a través de un proceso de legitimacion, entendiendo
que las organizaciones son legitimas cuando son aceptadas por el entorno que las rodea.
Desde un punto de vista econdmico, y particularmente en el dmbito conceptual en que
nos situamos, parece adecuado atribuir al marco institucional como consignatario de los
criterios por los que la empresa va a ser evaluada. Esta definicién evoca la legitimidad

como una condicién que se genera cuando la empresa respeta el marco institucional en



el que se encuadra. Por tanto, la legitimacion implica un proceso dinamico por el cual
la empresa busca perpetuar su aceptacion, evolucionando de forma acompasada con los
cambios en las normas y valores sociales (Carroll, 1996). En consecuencia, la
reputacion corporativa es la percepcion, a lo largo del tiempo, de que la empresa
mantiene una actitud legitima con todos y cada uno de sus participantes, tanto en

términos de comportamiento como de transparencia informativa.

Cada una de las decisiones que toma la gerencia en nombre de la empresa
afecta a las condiciones de explotacion de cada uno de los recursos y a su potencial
contribuciéon a la creacién de ventajas competitivas, en este sentido, suponen un
continuo reparto del valor creado por la empresa. La direccion puede utilizar de forma
oportunista la posicion privilegiada que tiene en la toma de decisiones e inclinar la
distribucion del valor a su favor, o al de algunos propietarios de recursos y perjudicar
otros, que no conseguiran satisfacer sus expectativas. La distribucion del valor
siguiendo criterios distintos al de legitimidad sera percibida por los participantes
afectados y el mercado, lo cual provocara la huida de los participantes desfavorecidos
actuales y el rechazo de los potenciales. Es mas, este incumplimiento de los contratos
(explicitos e implicitos) de la empresa con uno de sus participantes les llevara a otros a

dudar del respeto a sus clausulas implicitas.

Para garantizar su legitimidad, y la consiguiente reputacion de la organizacion,
la empresa puede dedicar recursos para crear mecanismos de salvaguardia que reduzcan
el conflicto y faciliten la transparencia informativa que evita el desincentivo hacia el
comportamiento honrado. De esta forma, se reducen las posibilidades de
comportamientos oportunistas por parte de los gerentes con el resto de los propietarios
de recursos, a corto y medio plazo, y se favorece la cooperacion. Por medio de estas
salvaguardias internas, la empresa debe promover el respeto a la legislacion, obligada en
ultima instancia por los tribunales, e incluso ir mas alla y disefiar los mecanismos
internos precisos para inducir a la direccion hacia decisiones y politicas que favorezcan
la reputacion de la empresa y la sitiien en una posicion privilegiada en los mercados de
factores, productos y capitales, que ejercen el control definitivo de la empresa. Este
control del mercado se ve facilitado por colectivos que han desarrollado estructuras que
facilitan la acumulacion y el analisis de informacion y favorecen el proceso de

legitimacion, algunos ejemplos pueden ser las agencias de calificacion de deuda, las



asociaciones de consumidores, los sindicatos o las asociaciones ecologistas, que dando
publicidad a la informacion que detentan, fomentan el equilibrio de informacioén y, por

ende, la honestidad en los contratos.

Figura 3. Reputacion producto del proceso de legitimacion de la empresa
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Ciertas actividades de los participantes pueden ser observadas como un proceso
de ratificacion. Cuando los prestamistas conceden una peticion a la empresa, cuando un
consumidor compra los productos de la compaiiia y los empleados deciden seguir
trabajando en la misma, estdn dando, al menos, un voto parcial de confianza a la
direccion (Brummer,1991). Posteriormente, en el desarrollo de la relacion contractual,
aparecen externalidades a la propia transaccion que favorecen el proceso de
legitimacion de la empresa y reputacion de la misma, o la entorpecen. En la parte
derecha del grafico 8 se muestra la legitimidad de los repartos del valor creado en la
empresa, favorecida por los mecanismos de salvaguardia, internos y externos, de las
relaciones contractuales que tienen lugar en la empresa, como un paso intermedio en la

relacion entre creacion de valor y reputacion.

3. Propuesta

En relacion a lo descrito, esta propuesta pretende aportar un andlisis de la
importancia de la gestion estratégica de la RC en la creacion de valor en las
organizaciones desde una perspectiva holistica, haciendo énfasis en la relacion con el

concepto de marca como variable mediadora.



3.1. Objetivos de investigacion
3.1.1. Objetivo general:

Analizar la contribucidn de la reputacion corporativa a la creacion de valor de
la empresa y al capital marca (Equity Brand) desde la perspectiva de la teoria de la

empresa mediante la comparacion de la marca corporativa y marcas comerciales.

3.1.2. Objetivos especificos:

o Identificar las variables pertinentes en el modelo planteado para medir el
impacto de la reputacion corporativa sobre la creacion de valor

e Evaluar las relaciones entre los constructos reputacion corporativa, creacion de
valor, capital marca y marca corporativa en el contexto de las hipotesis del
estudio.

e Comparar el efecto de los cambios reputacionales entre companias identificadas
con marca corporativa y marca comercial

Tabla 2: Constructos para el disefio de investigacion segtin la teoria

Nombre del Variables Variables Variables
constructo independientes moderadoras dependientes
FReputacion corporativa X
Creacion de valor X
Capital marca X
Marca corporativa X
Empresa cotizada X

Fuente: Elaboracion propia

3.2. Hipotesis de trabajo

Figura 4. Modelo conceptual
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Hipoétesis general HO: La gestion estratégica e integrada de la reputacion corporativa
contribuye a la creacion de valor en la organizacién (Share Holders) y la mejora del

capital marcario (Equity Brand) de la empresa.

Hipotesis especificas:

HI: La reputacion corporativa de la organizaciéon aumenta la creaciéon de valor
independiente de su reparticion.

H2: La reputacion corporativa de la organizacion aumenta su capital marcario.

H3: La mejora del capital marcario aumenta la creacion de valor independiente de su
reparticion.

H4: Los consumidores de marca corporativa (corporate brand/ brand name) perciben
mayor reputacion corporativa respecto a consumidores marca comercial (trademark).
H5: La apertura de empresas a mercado de valores influye positivamente en su

reputacion

Tabla 3: Hipotesis, constructos y direccionalidad

Hipotesis Constructo # 1 Constructo # 2 Direccionalidad

Reputacion Creacion de
H . ! (+)
corporativa valor
H > Reput@qon Capital marca (+)
corporativa
H 5 Capital marca Creacion de (+)
valor
Marca Reputacion
H 4 corporativa corporativa (+)
H Empresa Reputacion (+)
s cotizada corporativa

Fuente: Elaboracion propia

4. Metodologia

La metodologia de la investigacion se abordarad desde un enfoque cuantitativo
(Black, 1999) y cualitativo (Merriam y Tisdell, 2015). El planteamiento de la
metodologia y tratamiento de datos se basa basado principalmente (hasta el momento)
en los trabajos de Srivastava et al., 1997; Cordeiro y Sambharya, 1997; DeepHouse,
1997; Robert y Dowling, 1997 y 2002; Devine y Halpern, 2001; Salinas, 2007; Salinas
y Ambler, 2009; Geller, 2014 y las aplicaciones de los trabajos de DeQuevedo,2003; De
Quevedo et al, 2005; Fernandez y Luna, 2007; Miralles et al, 2014; Lopes et al., 2015.



4.1. Obtencion y manejo de datos

La metodologia de la investigacion se abordard desde un enfoque cuantitativo
(Black, 1999) y cualitativo (Merriam y Tisdell, 2015). Para el anélisis cuantitativo se
aplicara se aplica un enfoque de método mixto secuencial, los datos se recogeran del
informe MERCO (Monitor Empresarial de Reputacion Corporativa) que favorable y
consistentemente se viene realizando en Ecuador desde 2011, cuestionario a

stakeholders y data empresarial de la autoridad de control

4.2. Técnicas de trabajo

La informacion obtenida se tratara mediante “andlisis de correlacion” que
permita validar/seleccionar variables iniciales para un modelo de ecuacion estructural
(SEM) de minimos cuadrados parciales (Lowry, P. B., y Gaskin, J. 2014) junto con un
(o mas de uno) modelo(s) econométricos de regresion como el “modelo de precios
hedonicos para valoracion de marcas” (Sander, 1995; Raboy y Wiggins, 1997;
Zimmerman et al., 2001 & Boos, 2003) o el “modelo de variacion de valor de la
empresa ante variaciones del valor (percibido o total) de la marca o reputacion
corporativa” (Srivastava et al., 1997). Se analizaran impactos relevantes de la
reputacion corporativa en la creacion de valor y en el capital marcario (Equity Brand),
considerando los casos de empresa marca corporativa y empresa con marcas
comerciales evaluando sus implicaciones esperando validar/descartar en las relaciones
planteadas en las hipotesis sobre la reputacion corporativa con la creacion de valor y la
estrategia de capital marcario; diferenciacion y posicionamiento de marca comercial y
corporativa ante cambios (ausencia y presencia) de las anteriores variables. Las
variables de control se estan definiendo y van en el modelo conceptual, he revelado la
presencia de las empresas en mercado de valores y de momento estan en discusion: 1.-
Tamafio de la empresa, 2.- Sector de la empresa y 3.- La internacionalizacion de la

misma.
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