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				A todas las empresas, instituciones, organizaciones y profesionales que estén convencidos de que la clave del éxito para su futuro, para convertirse en auténticos líderes y en organizaciones excelentes en su campo de actividad, ya no significa liderar por tamaño o por cualquier otra variable financiera: de lo que se trata es de ser líderes en reputación. Conseguir ser la empresa más respetada, la más admirada, la que despierta más empatía y, por tanto, la que consigue un mayor respaldo y comportamientos favorables por parte de todos sus grupos de interés.
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				Enrique Carreras, profesor de la Facultad de
Económicas y Empresariales de la Universidad
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métricas de los intangibles de valor, como la
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corporativa.


Ángel Alloza, director general en Corporate
Excellence - Centre for Reputation Leadership, es
licenciado en Psicología por la UCM y PCD por el
IESE. Tiene una amplia experiencia en investigación
de mercados y en planificación estratégica. En BBVA
tuvo responsabilidad global sobre la estrategia de
comunicación, marca, reputación y métricas de la
compañía. Es profesor en prestigiosas universidades
y escuelas de negocio.


Ana Carreras es doctora en Ciencias Económicas
y Empresariales por la Universidad CEU San Pablo y
personal investigador en la misma universidad en
proyectos sobre satisfacción, fidelización de cliente
y reputación corporativa. Directora de proyectos de
MQ Medición de Calidad SL., trabaja en la creación,
construcción e implantación de diferentes índices
como el LO.CAL y el Índice de Reputación
Profesional.

			

		

	
		
			
				Presentación

				

				«No puedes abrir un libro sin aprender algo».

				Confucio

				Abrir un nuevo libro siempre es emocionante: la anticipación que crea el título, la expectación que causa el poder beneficiarnos de las experiencias del autor, la posibilidad real de vernos confrontados con los retos de nuevas ideas y las lecciones que podremos aprender gracias a él.

				Precisamente eso es lo que me ha pasado con este libro cuyo título Reputación corporativa me atrapó desde su inicio. Después de todo, estoy seguro de que mi propio libro de 1996 sobre el mismo tema debe, de alguna manera, haber influido e inspirado. Aunque sea difícil de creer, han pasado ya 18 años desde que escribí Reputation: Realizing Value from the Corporate Image que, de alguna forma, ayudó a impulsar, entender y estimular la investigación y el análisis de la reputación corporativa. Tenía la intención de examinar la base académica del concepto de la reputación y concluí con el mensaje esperanzador de que podríamos aprender mucho mejor y más rápido al forjar alianzas entre académicos y profesionales.

				Creo que el tiempo ha demostrado en cierto modo que fui en parte un poco visionario. He organizado conferencias, sacado adelante una compañía, ayudado a clientes, desarrollado ideas y, sobre todo, he escrito. Pero nada me llena de tanta emoción como encontrarme con un nuevo libro que promete estimularnos gracias al diálogo fructífero de pensadores y creadores en el ecosistema en red en el que estamos inmersos.

				Los autores de Reputación corporativa son una mezcla muy acertada del mundo académico y profesional. Juntos persiguen crear enseñanzas a partir de esa unión. Los Carreras examinan el gran compendio de investigaciones y escritos sobre los activos intangibles y la reputación corporativa en las últimas dos décadas. Esto se yuxtapone a las experiencias de las grandes compañías españolas que se han unido creando Corporate Excellence-Centre for Reputation Leadership (fundado en 2011) que supone en sí mismo el resultado de la unión de dos asociaciones anteriores: el Foro de Reputación Corporativa y el Instituto de Análisis de Intangibles. La fuerza de guía detrás de estas asociaciones ha sido siempre uno de los coautores del libro, Ángel Alloza, también antiguo director de Estrategia de Comunicación, Reputación, Marca y Métricas del Grupo BBVA.

				Con estas credenciales, no cabe duda de que este libro constituye un matrimonio feliz entre la teoría y la práctica. Fusiona el pensamiento actual sobre la reputación corporativa y su papel a la hora de crear valor intangible, con las buenas prácticas de algunas de las compañías líderes españolas. De esta manera, los autores satisfacen mis requisitos básicos para cualquier nuevo libro: tiene un buen tema y comparte grandes experiencias.

				Mi tercer requisito para cualquier buen libro es que nos desafíe con nuevas ideas. Sinceramente, no creo que los autores de Reputación corporativa nos vayan a decepcionar. Al igual que España se encontraba en la vanguardia de las exploraciones en el siglo XV, hoy las grandes compañías españolas encabezan la lista de las empresas comprometidas con explorar el mundo de las ideas. Se trata de organizaciones como BBVA, CaixaBank, Iberdrola, Repsol, Santander, Telefónica, Adif, Agbar, Bankinter, Correo, Danone, DKV, El Corte Inglés, Gas Natural Fenosa, Mapfre y Renfe. Todas ellas han creado Corporate Excellence-Centre for Reputation Leadership y juntas representan el 65% del IBEX-35 y suman 750.000 empleados en 82 países diferentes. Como observador experimentado y contribuidor ocasional en muchos de sus programas de medición, planificación estratégica, e iniciativas con sus grupos de interés, sé que los profesionales españoles tienen una perspectiva visionaria del papel que pueden desempeñar los intangibles en la creación de valor para las compañías.

				Y así, como tú, estoy deseando leer este libro y aprender todo lo que hay escondido en sus páginas.

				Charles J. Fombrun

				Presidente de Reputation Institute

				www.repuationinstitute.com

			

		

	
		
			
				Prólogo 

				El trabajo de investigación que el psicólogo Ángel Alloza, el sociólogo Enrique Carreras y la economista Ana Carreras dan a la luz en este libro que tengo el honor de prologar constituye un paso importante en la consolidación de la reputación corporativa como eje de la comunicación empresarial. Reputación corporativa está llamado a convertirse en una referencia obligada para los gestores de los intangibles empresariales y para todos aquellos que quieran adentrarse en el conocimiento y la gestión práctica de uno de los recursos estratégicos más importante para cualquier organización que aspire a ser excelente y competitiva.

				El momento de la publicación, además, es oportuno. En los últimos años hemos venido asistiendo a un proceso empresarial, académico y profesional que ha puesto de relieve el papel de los intangibles como instrumentos de gestión y como sumandos en la configuración del valor final de la compañía. Convenía una reflexión sobre lo andado hasta este momento que los autores califican de desencanto y también realizar un alto en el camino en la implementación de una forma de hacer que está llamada a revolucionar la gestión de las compañías y de la comunicación corporativa, un objetivo que el libro cumple adecuadamente.

				Tres colectivos son, a mi modo de ver, los responsables de la actualidad de los intangibles: los profesionales de la comunicación corporativa, las aportaciones académicas y la institucionalización de la investigación sobre el tema. Tampoco conviene olvidar la paulatina desvinculación de la reputación, vivida como fuente de rendimiento financiero, del marketing y de la publicidad.

				1. El papel de los comunicadores 

				Los comunicadores corporativos, agrupados mayoritariamente en España en la Asociación de Directivos de Comunicación (Dircom), han sido los rescatadores de los activos intangibles. Se podría decir que los intangibles estaban dormidos en el fondo de comercio de las contabilidades tradicionales y que esperaban, como decían los versos de Bécquer, la mano que supiera arrancar sus notas. Una consecuencia de este movimiento ha sido el cambio de objetivo de los departamentos de comunicación, que ha dejado de ser la imagen y ha pasado a ser la gestión y creación de los intangibles empresariales.

				En el ámbito profesional, del que procedo, se habían detectado las insuficiencias de las políticas tradicionales de imagen y la necesidad de dotar al perfil público de las empresas de otros valores que dieran consistencia y continuidad a su percepción (reputación), que las acercaran a la sociedad (responsabilidad social) y que integraran en sus mecanismos de portavocía al conjunto de sus empleados (comunicación interna).

				La necesidad de buscar el retorno del trabajo profesional de los comunicadores fue uno de los motivos de la apertura de este colectivo a la valoración de los intangibles, conscientes de que la actividad que no cuenta con una referencia económica carece de reconocimiento en el sistema capitalista.

				Ángel Alloza analiza en un reciente artículo[1] la causa de la emergencia y consolidación de la reputación corporativa. El éxito de la reputación es, según Alloza, deudor de la convergencia de ocho factores:

				1.	Las crisis reputacionales que hacen desaparecer las grandes empresas.

				2.	La internacionalización de las empresas.

				3.	La búsqueda de una diferenciación sostenible.

				4.	La vinculación de las empresas y las marcas a la reputación de sus países de origen.

				5.	La divulgación de los Rankings de Reputación. El primer ranking publicado en España fue el Monitor Empresarial de Reputación Corporativa (MERCO).

				6.	La explosión de los medios sociales en Internet que hace más vulnerable y volátil el valor de las compañías en el mercado.

				7.	La demanda urgente, por parte de las empresas, de indicadores no financieros, para mejorar la estrategia y el buen gobierno de la empresa.

				8.	La necesidad para las empresas y las organizaciones de adoptar un marco de actuación de largo plazo, una visión multistakeholder y un mayor compromiso de responsabilidad social.

				De estos factores, los que han acelerado la incorporación de la reputación a la agenda de la alta dirección de las organizaciones han sido, por un lado, la toma de consciencia de la relevancia del riesgo reputacional que se inició a comienzos de siglo a partir de casos como Enron, Tyco, Ahold, Parmalat y Arthur Andersen, que hicieron ver a los empresarios de todo el mundo que una reputación mal gestionada puede dañar, cuando no poner en serio peligro, la continuidad empresarial (Fombrun y Van Riel, 2004). Y, por otro y en opinión de los autores de esta obra, la emergencia y publicación de listas cuya consecuencia será una demanda ávida de conocimientos y habilidades para mejorar la gestión de la reputación.

				2. Contribución académica

				En el ámbito académico, la reputación es concebida como una fuente de rendimiento financiero, como uno de los recursos intangibles más valiosos e importantes de generación de valor y de diferenciación para la empresa (Weigelt y Camerer, 1988; Fombrun y Shanley, 1990; Hall, 1992; Brown y Perry, 1994; Roberts y Dowling, 2002; Rindova y Fombrun, 1999; Fombrun, 2001; Dowling, 2002; Flanagan et al., 2011). Peter Roberts y Grahame Dowling confirman su importancia estratégica al afirmar que «una buena reputación mejorará la capacidad de la empresa para sostener en el tiempo unos rendimientos financieros superiores».

				No puedo dejar de hacer mención en este prólogo al libro de 1996 del profesor Charles Fombrun Reputation: realizing value from corporate image y a Fame and Fortune: How successful companies build winning reputations (publicado en 2003 junto con el profesor Cees Van Riel) y a su contribución a la difusión de la reputación como una disciplina de gestión empresarial. La repercusión de ambos títulos en España se vio ampliada con la monografía La comunicación empresarial, publicada por la revista TELOS en 1998. 

				En España destaca la aportación permanente del profesor Villafañe, director del anuario La comunicación empresarial y la gestión de los intangibles en España y en Latinoamérica, que ya en su edición del año 2000 contenía una amplia monografía sobre el concepto emergente que era entonces la reputación corporativa. La labor investigadora del catedrático de la Universidad Complutense ha quedado reflejada en el desarrollo de Merco[2], que analiza desde 1999 las empresas con mejor reputación desde una perspectiva multistakeholder.

				3. La institucionalización de la investigación

				Tres iniciativas académico-empresariales han contribuido de forma importante a la reflexión sobre los intangibles y la reputación: el Foro de Reputación Corporativa y el Instituto de Análisis de Intangibles, origen ambos de Corporate Excellence-Centre for Reputation Leadership.

				Todas estas iniciativas tenían y tienen un objetivo común: situar en el mapa empresarial la importancia de la gestión de los activos intangibles clave –reputación, marca, responsabilidad social– y demostrar con rigor y objetividad empírica su aportación real a la creación de valor. Tenemos que sentirnos orgullosos porque, como afirman los autores de este libro y aunque aún queda un gran camino por recorrer, hoy la reputación corporativa es uno de los dos indicadores no financieros más utilizado en el mundo de las organizaciones, tanto privadas como públicas.

				El fRC nació en 2002 de la mano de cuatro grandes empresas españolas (Agbar, BBVA, Repsol y Telefónica) que se asocian para trabajar juntas constituyendo el primer grupo empresarial de esta naturaleza en el mundo. Su objetivo consistía en entender y gestionar la reputación corporativa, y demostrar empíricamente su contribución al negocio y a la creación de valor. El proyecto se desarrolló con rapidez y llegó a agrupar a empresas muy relevantes en la economía española como Abertis, Adif, Agbar, BBVA, Criteria, Danone, Ferrovial, Gas Natural Fenosa, Iberdrola, Iberia, Renfe, Repsol, Sol Meliá, Telefónica, entre otras. El gran hito fue la creación de una herramienta de gestión para la medición de la reputación corporativa; un método llamado RepTrak que fue presentado a la comunidad académica y profesional en 2005 en Madrid y en el ámbito global en 2006, durante la International Conference on Corporate Reputation, brand, identity and competitiveness en Nueva York.

				Ante la necesidad de poder presentar a los comités de dirección un indicador de reputación sólido que no fuera cuestionado y que gozara de la misma calidad y prestigio que los indicadores financieros tradicionales, estas empresas se pusieron a trabajar con el profesor Fombrun en el año 2004 para crear, a partir del modelo Reputation Quotient (RQ) que Fombrun y su equipo habían desarrollado en 1996, una herramienta de medición de la reputación que pudiese convertirse en un estándar mundial de medición y gestión de la reputación corporativa.

				Muy pronto se pudo comprobar cómo el hecho de poder medir la reputación permitió crear áreas de gestión específica de reputación corporativa en las grandes empresas españolas. En 2008, muchas de estas empresas contaban ya con áreas o departamentos para gestionar su reputación corporativa

				Mientras las empresas avanzaban en los modelos y las herramientas de gestión de la reputación corporativa, los estudios académicos sobre intangibles se multiplicaban manifestando la ausencia de un consenso generalizado. Esta es la etapa a la que los autores denominan «el desencanto».

				Ante la necesidad de crear una doctrina sólida sobre el valor de los intangibles y su gestión desde España, un grupo de directores de comunicación promovimos la creación del Instituto de Análisis de Intangibles, en cuya fundación participaron, entre otras, compañías como Unión Fenosa, Banco Santander, Siemens, Ferrovial, Bankinter, Ono y Media Planning Group; consultoras como PwC, Ernst&Young, Deloitte, KPMG y Villafañe & Asociados, escuelas de negocios como Esade, ESIC, EOI y EAE; y asociaciones como Dircom, Adecec, Aeca y Andema.

				Presidí el IAI con la misión de introducir certeza en el análisis, la gestión y la valoración de los intangibles, buscando soluciones de consenso, aportando la colaboración de los agentes involucrados y dotando a estas áreas de conocimiento de instrumentos rigurosos para ayudar a crear los parámetros de medición y monitorización de los intangibles e integrarlos en los procesos de valoración y gestión que necesitan implantar las organizaciones. El proyecto del IAI estaba ligado a conseguir el reconocimiento de los intangibles como activos que debían figurar en el balance de las compañías. Algo que las recientes normas contables europeas habían dejado para mejor ocasión. 

				Nuestra primera publicación fue el Estudio sobre el estado del arte de los activos intangibles de la empresa, en el que recopilamos, por primera vez, un glosario de términos y una base de clarificación conceptual sobre los activos intangibles de mayor relevancia para las empresas y las instituciones.

				Durante esos años publicamos monografías en esta materia como La valoración de marcas, de Gabriela Salinas; Cómo medir y gestionar la reputación de su empresa, de Terry Hannington; y Valor razonable de los activos intangibles, de Eusebi Nomen. Otros títulos relevantes que publicamos sobre la materia fueron: Información sobre intangibles en la nueva economía, de Ricard Monclús, Teresa Torres y Araceli Rodríguez (2005); España frente al cambio de las reglas contables (2006); Valoración de empresas cotizadas (2007); Estado real de la implantación de la responsabilidad corporativa en las empresas españolas, de Begoña Beneytez (2007); Evaluación del renombre y la notoriedad de marcas, de Eusebi Nomen y Jordi Montaña (2007); y Los intangibles en la regulación contable, de Leandro Cañibano, Emma García Meca, Beatriz García Osma y Ana Gisbert Clemente (2008).

				En 2006 promovimos los premios de investigación sobre intangibles para impulsar la investigación en el ámbito académico y en 2007 lanzamos al mercado un programa superior en Análisis y Gestión de Intangibles para la Marca y la Reputación Corporativas que pasó a formar parte de la oferta formativa de la Escuela de Organización Industrial (EOI) que, desde su primera edición, se convirtió en el referente en la formación de los profesionales dedicados a la gestión de los intangibles en España. Hoy este programa está realizando su quinta edición.

				A lo largo de esos años estrechamos la colaboración con Adecec y la Asociación de Directivos de Comunicación-DIRCOM, dando lugar al estudio sobre La comunicación de intangibles en España. La Asociación de Directivos de Comunicación-DIRCOM, de la que soy presidente de honor, ha jugado un papel muy importante en el fortalecimiento de la función del director de comunicación desde que inició su andadura en 1992.

				La última contribución del IAI que me gustaría resaltar tuvo lugar en 2008, con el lanzamiento del estudio sobre la reputación de España en el mundo a partir de la metodología CountryRep desarrollada por el Reputation Institute y en colaboración con el investigador principal en esta materia del Real Instituto Elcano, Javier Noya. Este estudio pronto se convirtió en un observatorio anual, anticipándose a la creciente preocupación por la pérdida de confianza internacional hacia la economía española. Hoy este modelo de medición de la reputación de España ha sido adoptado por el Alto Comisionado de la Marca España como uno método de medición que nutre al Observatorio de la Marca España que dirige el Real Instituto Elcano con la colaboración técnica de Corporate Excellence.

				Pero la historia no termina aquí ya que, como he comentado, en 2011, para darle un mayor impulso a estos proyectos, se creó Corporate Excellence-Centre for Reputation Leadership, un laboratorio de ideas impulsado por las grandes empresas españolas (BBVA, CaixaBank, Iberdrola, Repsol, Santander y Telefónica) para profesionalizar la gestión de los activos intangibles clave, la reputación, la marca, la comunicación y los asuntos públicos, y para contribuir al desarrollo de marcas fuertes y empresas con una reputación excelente, capaces de competir con éxito en los mercados globales. También participan en el proyecto importantes empresas públicas y privadas como Adif, Agbar, Bankinter, Correos, Danone, El Corte Inglés, Gas Natural Fenosa, Mapfre, Meliá Hotels International y Renfe.

				Las empresas de Corporate Excellence aspiran a liderar por su buena reputación, por el reconocimiento que le otorgan sus grupos de interés; y esa es la clave. Nos encontramos ante un nuevo modelo de empresa en el que el poder real pertenece a los grupos de interés que determinan el éxito o el fracaso de las organizaciones. Esto ya lo vaticinaba hace más de una década Freeman pero ahora es más importante que nunca entender que el nuevo rol de las organizaciones es fortalecer las relaciones y estar al servicio de sus grupos de interés. 

				Las circunstancias que estamos viviendo han conferido protagonismo, con la consiguiente exigencia de atención prioritaria, a dos públicos: los empleados y la opinión pública. Los primeros se han convertido en un grupo de interés clave para navegar con éxito en la difícil asignatura de la sostenibilidad del sistema y de las empresas que le dan vida. «Una plantilla sí da valor añadido» afirma Cees Van Riel en el primer libro de la Biblioteca Corporate Excellence, Alinear para ganar.

				Por otra parte, la gran crisis que nos atenaza, en su doble vertiente económica y social, invita a una reconsideración del papel que la opinión pública debe ocupar en las preocupaciones empresariales. No se puede dar la espalda a lo que la gente piensa. A la voz de la calle, a la demanda de los ciudadanos, sean clientes o no de las empresas. Las corporaciones para ser rentables están sometidas a los mercados, pero para ser empresas reputadas, agentes sociales legitimados, necesitan la aprobación de esa fuerza difusa pero decisiva de la opinión pública. La recomendación resulta más perentoria para el sector público que vive una dura descalificación por parte del entorno social.

				Y hay que evitar que la reputación corporativa, en vez de constituir un medio para ahondar en el compromiso social de las empresas, se convierta en un fin. A lo largo de los últimos años ha habido quienes olvidan que el ejercicio de la reputación corporativa implica no solo la comunicación sino también el comportamiento de las empresas.

				La reputación es el resultado primero de la relación armónica entre identidad e imagen corporativa y, en segundo término, la reputación constituye la consolidación en el tiempo de los factores que han hecho posible la proyección social de la identidad. La reputación es la suma de las percepciones de los públicos, pero es también cultura, es historia, no es un hecho coyuntural que se puede fabricar a golpes de eventos mediáticos. Es la síntesis de una historia, de una cultura vivida y de un compromiso corporativo de acercamiento inteligente a las demandas de la opinión pública.

				Hay que evitar la artificiosa creación de una reputación y el consiguiente desencanto. Porque el desencanto de empresas y sectores ha dado lugar a una reacción política y social partidaria de reducir el ámbito de autonomía de las empresas, de los sectores y también de los países.

				Estoy convencido de que las organizaciones necesitan de líderes capaces de entender el contexto social y hacer que sus organizaciones complementen sus cuadros de mando con indicadores no financieros que les muestren cómo van a evolucionar en el futuro. Y los comunicadores necesitan el retorno de su gestión, lo que se alcanza con la valoración de los intangibles que gestionan.

				La reputación, entendida como el conjunto de evaluaciones colectivas suscitadas por la organización en sus grupos de interés que motivan conductas capaces de generar valor, se ha convertido en el camino que lleva a la excelencia. La excelencia empresarial se consigue activando procesos de mejora continua en todas las áreas de la gestión de las organizaciones. Las empresas que han decidido liderar por su buena reputación son aquellas que han introducido en su estrategia una dinámica de escucha activa de su grupo de interés. Someterse al escrutinio de los grupos de interés, a lo largo del tiempo y considerando de forma holística y transversal las áreas fundamentales de la gestión, es un proceso que inevitablemente conduce a la excelencia y la transformación continua mediante planes de mejora focalizados en hacer lo relevante y en comunicar lo relevante.

				Reputación corporativa nos asoma y adentra en el fenómeno psicosocial de la reputación corporativa y hace un recorrido histórico desde la aparición de este concepto hasta que consigue consolidar su carácter científico gracias a las métricas y los modelos para su gestión. Este libro representa una aportación de gran valor y utilidad, una guía para los gestores presentes y futuros y una invitación a los líderes empresariales a la construcción de empresas sostenibles y creíbles.

				Y, finalmente, una pequeña cuestión personal, referida a uno de los autores –Ángel Alloza–, a quien tuve la gran oportunidad de tener en mi equipo, primero en BBVA y después en el IAI, del que fue uno de sus fundadores. Siempre he admirado en Ángel su capacidad para innovar, su preparación y su talante dialogante. Ha sido muy grato compartir con él inquietudes y proyectos y espero que sigamos colaborando en la tarea de dotar a las empresas de mecanismos de legitimación y diferenciación, todo ello desde una vieja amistad consolidada en el tiempo.

				Una vez más reitero el placer que supone escribir las primeras palabras de una obra que auguro de referencia obligada para las próximas generaciones y, sobre todo, ver los avances que se han hecho en una disciplina que, ahora más que nunca, es de vital importancia para el futuro sostenible de las empresas y la recuperación de la confianza.

				Antonio López

				Miembro del Consejo Asesor de Corporate Excellence-Centre for Reputation Leadership y presidente de Honor de Dircom y del IAI
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				Introducción

				La reputación se ha convertido en un activo estratégico para las empresas. Negocios con buena reputación demuestran una capacidad diferenciadora para atraer inversiones y retener clientes y empleados, a la vez que construyen mayores niveles satisfacción y fidelidad hacia sus productos y marcas.

				En la actualidad, la reputación corporativa es uno de los dos indicadores no financieros más populares en el mundo de las organizaciones, tanto privadas como públicas[1]. El texto nos asoma y adentra en el fenómeno psicosocial de la reputación corporativa. 

				El lector podrá acompañarnos en la aventura que representa la ruta hacia la buena reputación. Hablamos de aventura en un sentido lato porque el recorrido no está exento de sobresaltos. La reputación apareció como un concepto lleno de promesas y esperanzas, como la clave de bóveda que podría ser capaz de mantener un equilibrio estable entre los diversos intereses de los grupos de presión que hacen viable una organización. Pronto se comprobó que era un gigante con pies de barro, sin suficiente fundamento teórico o metodológico. En las siguientes líneas viviremos el desencanto de una Torre de Babel construida sobre una miríada de conceptos y perspectivas en pugna que acaba produciendo cierta desazón en el viajero. Pero una vez dentro de este ignoto mundo de los intangibles corporativos, poco a poco veremos cómo la vaga idea de reputación va adquiriendo un carácter científico en forma de métricas y modelos que serán el fundamento de la tan ansiada tecnología que permita su gestión. La organización de los capítulos de este libro sigue el sendero histórico del concepto. 

				En capítulo 1 planteamos el enorme reto que representa para las organizaciones la gestión de sus intangibles. Estamos entrando en un nuevo ciclo económico al que podríamos denominar economía de los intangibles y de la reputación corporativa. Se trata de un nuevo contexto en el que cambia el rol de la empresa y la relación de poderes tradicionales; implica entender que el poder hoy está en manos de los grupos de interés (opinión pública, clientes, empleados, reguladores, accionistas, proveedores, etc.) y el nuevo rol de las empresas y de las instituciones es estar su servicio. Así, el éxito empresarial debe medirse como la capacidad de saber leer el contexto social mejor que los competidores, construir una diferenciación sostenible en el tiempo y fortalecer la relación con los grupos de interés clave. 

				El requisito previo para que pueda desarrollarse este nuevo modelo de empresa depende del grado de confianza que una sociedad deposite en sus empresas e instituciones. La marca y la reputación son las herramientas para gestionar la recuperación de la confianza. Las bases de la construcción de dicha confianza consisten en adquirir compromisos sobre los asuntos relevantes para los ciudadanos (como respuesta a lo que esperan de la organización los grupos de interés) y después cumplirlos. En el capítulo 1 abordamos las claves de esta nueva economía basada en la generación de confianza y en el cumplimiento de las promesas.

				El capítulo 2 establece un repaso histórico desde la aparición del concepto de reputación corporativa y su evolución hasta la actualidad. En las tres últimas décadas constatamos el interés creciente que está suscitando la literatura de la reputación corporativa en los ámbitos académico y empresarial. En una de las últimas revisiones científicas realizadas en 2010, Kent Walker encontró 1.559 publicaciones relacionadas con la reputación corporativa y sus términos satélites asociados, como la identidad organizacional, la imagen organizacional, el valor de marca o la marca corporativa[2].

				En realidad no podemos decir que la reputación de una compañía sea una disciplina reciente en el ámbito de la gestión empresarial. Al contrario, sus orígenes se remontan a los años cincuenta, concretamente al artículo de 1958 de Pierre Martineau[3], quien avisa sobre los beneficios de extender el concepto de «imagen de marca» al de «imagen corporativa». Se trata de un concepto más amplio que integra las perspectivas de todos los colectivos relevantes para la supervivencia de una compañía, como son los accionistas, los consumidores, los consumidores potenciales y los empleados.

				El capítulo 3 se dedica por completo a desvelar la naturaleza de dicho concepto. Examina las características que han ido emergiendo alrededor del término hasta llegar a formalizar un concepto científico, con las propiedades deseadas: la reputación como evaluación social compartida capaz de promover conductas de valor para la empresa. Estaremos en condiciones de comprender las posibilidades reales de la famosa tesis que Charles Fombrun lanzó en 1996 sobre la existencia de una gran reputación, una única métrica capaz de integrar las reputaciones de todos los grupos en una única medida que las aglutine.

				El capítulo 4 aborda de lleno dicho aspecto. Una vez que conocemos el potencial de la reputación para la creación de valor aparecen todos sus dilemas: ¿existen una o varias reputaciones? ¿Son de orden emocional o racional? ¿Es un activo intangible o recurso invisible? ¿Es una realidad objetiva o una construcción socialmente elaborada? ¿Qué nos están reportando las numerosas métricas disponibles? ¿Cómo elegir entre ellas? Y, lo que resulta más importante, ¿qué hacer con ellas? Es como si el concepto abriera más interrogantes que soluciones. Por ello hemos dedicado este capítulo a entender los marcos teóricos que explican el fenómeno de la reputación corporativa y sus efectos asociados. A nuestro juicio existen dos grandes teorías que nos pueden explicar la emergencia de la reputación. Ambas se mueven en planos distintos. La primera, la teoría de la legitimación, se desarrolla en un nivel muy general y explica los mecanismos básicos en los que se sustentan las conductas de apoyo de los grupos de interés, tiene por tanto un carácter estratégico. La segunda, la teoría de la acción planeada, se mueve en un plano más táctico, más concreto, y es capaz de explicar la aparición de conductas de valor concretas. Es útil, por tanto, para realizar diagnósticos más eficaces para la gestión de políticas de reputación. El apartado acaba proponiendo el nuevo concepto de la reputación global emocional, sus fundamentos teóricos y las ventajas que ofrece para los gestores de la reputación.

				El capítulo 5 deja de lado la teoría general para entrar en el terreno de la aplicación práctica de los modelos explicativos que convierten la reputación en conductas de valor. En los capítulos anteriores hemos definido la reputación corporativa como una actitud general hacia la corporación, presente en los grupos de interés, que es capaz de promover su apoyo. Y hemos ahondado en su fundamentación teórica. Este campo de investigación es relativamente joven y los autores se han preocupado más por la formalización teórica y la construcción de métricas de reputación que por la formación de modelos causales que descubran las claves de la conducta de valor en los grupos de interés que es lo realmente relevante para las empresas y las instituciones.

				Hemos reservado el capítulo 6 para presentar las distintas métricas de reputación corporativa que han ido surgiendo en las últimas dos décadas. La enorme variedad de índices y escalas que han aparecido en los últimos años es un indicador en sí mismo del interés que despierta la reputación en la comunidad científica y profesional. Sin embargo, esa misma proliferación también puede provocar incertidumbre y confusión. Por ello, este capítulo final ofrece una guía detallada para medir la reputación de forma que pueda ser gestionada y crear valor para las empresas y las instituciones.
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				La economía de los intangibles y la reputación

				Estamos entrando en un nuevo ciclo económico al que podríamos denominar «economía de los intangibles y de la reputación corporativa». El detonante para este cambio ha sido la crisis iniciada en 2008[1] que se ha sumado a la tendencia de incremento constante del valor de los activos intangibles en los últimos 30 años (el valor de los intangibles de las empresas del S&P 500 se ha triplicado en este período de tiempo, el 62% del valor de las empresas cotizadas del mundo es intangible[2]).

				Los activos intangibles nunca han sido tan importantes como ahora. Representan una proporción cada vez más grande del valor de las empresas, en la medida en la que los resultados financieros y la rentabilidad responden cada vez más al intercambio y gestión de ideas, información, conocimiento y servicios y cada vez menos al control de los recursos físicos y tangibles.

				Los activos intangibles incluyen patentes, alianzas estratégicas, bases de clientes, conocimiento de empleados y otras formas de activos no físicos, sin embargo el activo de mayor valor para muchas compañías es su marca, que puede llegar a representar hasta el 70% de su capitalización bursátil.

				Aunque los activos y recursos intangibles son los factores clave que mueven a la economía actual, el nivel de conocimiento por parte de los directivos de las empresas y de los inversores es pobre. Este desconocimiento produce una gestión deficiente y un sesgo importante en la evaluación de riesgos, identificación de oportunidades y valoración adecuada por parte de los inversores. La visión contable tradicional se focaliza casi exclusivamente en los activos tangibles puesto que la gestión de las empresas se limita a aquello que mide y solo mide aquello que comprende bien.

				La reputación es el mejor exponente del recurso intangible de mayor valor estratégico con claros déficits de comprensión, medición y gestión. El término específico «economía de la reputación» fue acuñado por primera vez en la XV International Conference on Corporate Reputation, Brand, Identity and Competitiveness de Reputation Institute celebrada en 2011 en Nueva Orleans (Estados Unidos). «Se trata de un nuevo contexto en el que cambia el rol de la empresa y la relación de poderes tradicionales; implica entender que el poder hoy está en manos de los grupos de interés –opinión pública, clientes, empleados, reguladores, accionistas, proveedores, etc.–»[3]. 

				El nuevo rol de las empresas y de las instituciones es estar al servicio de sus grupos de interés (stakeholders). Hoy el éxito empresarial debe medirse como la capacidad de identificar y fortalecer la relación con esos grupos que tienen intereses en la organización antes y mejor que los competidores. El requisito previo para que pueda desarrollarse este nuevo modelo de empresa depende del nivel de confianza que una sociedad deposite en sus empresas e instituciones.

				La realidad del mundo en que vivimos hoy se caracteriza precisamente por una pérdida de confianza que se ha generalizado y afecta tanto a las empresas como a los gobiernos. La recuperación de dicha confianza es una tarea prioritaria para la superación de la crisis económica. «La buena gestión de las marcas y de la reputación son la palanca para ello y hoy son las empresas quienes están mejor posicionadas para impulsar esta gestión de los intangibles estratégicos»[4].

				El objetivo principal para la buena gestión de estos recursos y activos intangibles radica en avanzar en una rigurosa definición conceptual de la reputación y en el consiguiente desarrollo de las métricas de reputación que sean capaces de medir y de demostrar el retorno económico de la buena gestión de la misma. 

				Se trata de conseguir que estas métricas de reputación sean incorporadas a los cuadros de mando de la alta dirección de las organizaciones complementando a los indicadores financieros tradicionales. 

				Con el objetivo de ayudar a las empresas y al sector público a avanzar en el campo de la métricas de reputación corporativa y en la mejora de la gestión de los intangibles clave (reputación, marca y comunicación), desde hace una década se han promovido en España diversas iniciativas, como el Foro de Reputación Corporativa (2002) y el Instituto de Análisis de los Intangibles (2004), que recientemente se han integrado en el laboratorio de ideas Corporate Excellence-Centre for Reputation Leadership. Todas ellas son iniciativas empresariales que nacen en este contexto. 

				1. La reputación en las organizaciones 

				La marca y la reputación son las herramientas para gestionar la recuperación de la confianza. «Las bases de la construcción de la confianza se sitúan en adquirir compromisos sobre los temas y asuntos que son relevantes para los ciudadanos (como respuesta a lo que esperan de la organización los grupos de interés), y después cumplirlos»[5].

				La marca corporativa es el balance que una empresa, institución o país consigue establecer entre las percepciones que comunica, es decir, las expectativas que crea, y las realidades o experiencias que entrega a todos sus grupos de interés, tanto internos como externos (Alloza, 2010). Por lo tanto, es un requisito fundamental que aquello que comunique una organización después lo pueda cumplir en la realidad. «Y esto es aplicable tanto a personas como a profesionales, empresas, instituciones o países»[6]. 

				«La marca corporativa es la plataforma de acción para expresar y comunicar esos compromisos o promesas que después la organización deberá cumplir»[7]. Una marca es fuerte, creíble, generadora de confianza y de buena reputación para la empresa que la posee en la medida en que no exista disonancia entre las percepciones o expectativas que genera y las experiencias o realidades que entrega, es decir, cuando la marca «dice lo que hace y hace lo que dice».

				La reputación es el resultado final de este proceso cuando se mantiene a lo largo del tiempo. «Una buena reputación permite ganar y mantener la confianza de los grupos de interés y por eso se convierte en la herramienta de gestión para fortalecer la confianza»[8].

				La reputación es un sentimiento positivo hacia una persona o institución que integra tres vectores: admiración, buena estima y confianza. Está en la base de la confianza y se trata de un sentimiento de enorme relevancia, puesto que es el detonante de las actitudes y comportamientos favorables hacia una empresa, una institución o un país[9].

				«La buena reputación se basa en el buen hacer, es decir, el cumplimiento de las promesas que realiza cualquier organización, como respuesta a las expectativas de sus grupos de interés»[10].

				En la última década, la reputación ha ido entrando poco a poco en la agenda de las empresas:

				a) El primer argumento por el que esto se produjo fue la toma de conciencia de la importancia de los riesgos reputacionales para la supervivencia de las empresas.

				El interés empresarial por la reputación corporativa se inició a comienzos de siglo partiendo de casos de crisis reputacionales como los de Enron, Tyco, Ahold, Parmalat y Arthur Andersen, que son el paradigma de los efectos devastadores del llamado «riesgo reputacional». Estos casos provocaron que los empresarios de todo el mundo se dieran cuenta de que «una reputación mal gestionada puede poner en peligro la continuidad empresarial»[11].

				b) El segundo argumento que ha puesto a la reputación en la agenda de las empresas es la internacionalización. Las compañías de cualquier país, incluidas las españolas, compiten en un mercado que tiende a ser cada vez más global. Incluso aquellas empresas cuyas estrategias se circunscriban al mercado local tendrán que afrontar la competencia de empresas y marcas internacionales. 

				c) La reputación se convierte en un argumento clave para la búsqueda de una diferenciación sostenible. En un contexto de progresiva globalización, las empresas españolas ya no pueden competir de manera sostenible únicamente por precio y, a largo plazo, ni tan siquiera por la calidad de la oferta[12]. Los productos y servicios tienden a ser cada vez más parecidos y su calidad es una condición necesaria pero no suficiente. La verdadera diferenciación para conseguir una ventaja competitiva sostenible está en la marca (Oroval, 2011; Alloza, 2001).

				d) El proceso de internacionalización y globalización económica también pone de relieve la vinculación de las empresas y las marcas a sus países de origen. El país de origen de un producto o servicio representa una parte significativa de su fortaleza o debilidad en el mercado global. La marca país actúa como respaldo de confianza para las marcas de producto o servicio provenientes del mismo. Se produce un «trasvase de atributos entre los que se asignan al país y los que se vinculan a las marcas de producto, a las empresas»[13]. 

				Este trasvase puede funcionar tanto en sentido positivo como negativo. «Una marca o empresa procedente de un país percibido como sofisticado encontrará pocos problemas en ser percibida como sofisticada, pero por el mismo motivo una marca procedente de un país percibido como informal tendrá muchas dificultades para ser percibida como seria»[14]. Del mismo modo, las marcas y empresas exitosas y con buena reputación contribuyen a mejorar la percepción y reputación de la marca país. Esto funciona en especial con las grandes corporaciones que tienen gran visibilidad. Este efecto de las grandes empresas, a su vez, ayuda a mejorar la reputación de otras marcas y empresas más pequeñas con el mismo origen.

				e) Desde el punto de vista de la gestión, la reputación ayuda a las empresas y organizaciones a adoptar un marco de actuación de largo plazo y una visión multistakeholder. 

				Gestionar la marca país y la reputación significa hablar de creación de valor a largo plazo, implica asumir un nuevo rol de la empresa al servicio de los grupos de interés, donde «solo la creación de valor compartido y equilibrado permitirá un crecimiento sostenible y capaz de generar cohesión social»[15].

				El interés por la reputación que hemos sintetizado en estos cuatro puntos requiere clarificar el concepto de reputación y avanzar en métricas rigurosas que hagan posible la incorporación de la reputación a la gestión estratégica de las organizaciones.

				Desde el punto de vista de la gestión, han sido las direcciones de comunicación las que vienen asumiendo estas funciones con un esfuerzo de transformación continuo desde hace dos décadas. Estas áreas de gestión, herederas de los departamentos de prensa, evolucionan, redefinen el rol de la comunicación y de los intangibles estratégicos y crecen en ta­maño e importancia (The Arthur W. Page Society, 2012). 

				Así, la dirección de Comunicación asume progresivamente nuevas funciones. Son seis las áreas clave que determinarán su éxito futuro: la reputación, la marca corporativa, la comunicación, los asuntos públicos, la responsabilidad social y las métricas (Zerfass et al., 2012). Estas son las funciones que mayor impacto pueden tener en la transformación necesaria de las organizaciones para afrontar con éxito el nuevo entorno competitivo de «la economía de los intangibles y de la reputación»[16].

				Sin embargo, la posición todavía dominante hoy en la mayoría de las empresas establece que el máximo órgano directivo de una organización decide la estrategia empresarial y que esta, a su vez y como en cascada, inspira la estrategia de las áreas de especialidad, entre las que puede figurar la función de comunicación. La práctica empresarial ratifica esta posición. La existencia del director de comunicación y su presencia en los comités de dirección se da solamente en algunas grandes corporaciones. 

				El enfoque conceptual que aquí se propone intenta superar esta relación lineal y unidireccional entre estrategia empresarial y estrategia de comunicación para considerar el sistema de comunicación y la gestión de los intangibles estratégicos (reputación y marca) como «un instrumento clave tanto para la formación como para la ejecución de la estra­tegia corporativa»[17].

				El director de comunicación, como «responsable de la comunicación con todos los grupos de interés»[18], conoce sus aspiraciones, demandas y expectativas y puede contribuir eficazmente tanto a la formulación como a la implantación y comunicación de la estrategia corporativa. 

				Este enfoque implicaría la necesidad de fortalecer la figura del director de comunicación, dotarle de los conocimientos, las herramientas de gestión y las funciones que se requieren para poder participar activamente en la toma de decisiones del máximo órgano de gestión de las empresas y para que esté legitimado para informar de las repercusiones, positivas o negativas, que las decisiones de este órgano pueden tener en los grupos de interés. 

				También se pone en evidencia esta limitación en el ámbito de la formación académica. Muchas universidades y escuelas de negocios imparten las materias sobre estrategia de comunicación o sobre reputación corporativa en departamentos de marketing y, en algunos casos, en departamentos de la especialidad, pero raramente en el ámbito de la política de empresa.

				Queda también mucho por hacer para consolidar estas funciones en las organizaciones y para establecer métricas y modelos de gestión que sean aceptados tanto por el ámbito académico como por el mundo empresarial. Las métricas de reputación en este contexto se configuran como un requisito indispensable para demostrar el retorno económico y financiero de la buena gestión del director de comunicación.

				Las métricas de reputación deberían, siguiendo este argumento, formar parte del cuadro de mando del más alto nivel. Hablamos de un cuadro de mando en el que se complementan los indicadores financieros convencionales con nuevos indicadores no financieros, como la reputación, la marca, la satisfacción de los clientes, el compromiso de los empleados y el nivel de prescripción. Estos indicadores no financieros permitirán a las empresas y a las instituciones superar la visión de corto plazo que ofrecen los indicadores financieros para incorporar una visión de largo plazo y un enfoque multistakeholder que permita establecer cambios profundos en la estrategia empresarial, orientados a consolidar un nuevo modelo de empresa sostenible, generador de diferenciación duradera, capaz de alinear a sus grupos de interés internos y externos en torno a su estrategia de negocio.

				Es necesario avanzar tanto en la clarificación conceptual como en las métricas que se derivan de una rigurosa conceptualización, solo así se podrá dar respuesta a la demanda creciente de las empresas e instituciones que desean disponer de una mejor tecnología de gestión de sus intangibles.

				Las líneas de trabajo que se han puesto en marcha en los últimos años para cumplir con estos retos y tratar de obtener todo el potencial que encierra la reputación han consistido esencialmente en dos tipos de actuaciones:

				•	Líneas de actuación basadas en la investigación y los trabajos académicos.

				•	Líneas de actuación empíricas y basadas en las prácticas empresariales y en la investigación aplicada.

				La primera línea ha generado investigaciones y avances en el concepto de comunicación, de reputación corporativa, sus métricas correspondientes y las implicaciones organizativas que conlleva. 

				La segunda línea ha originado la creación de asociaciones, fundaciones, laboratorios de ideas o grupos de reflexión (think tanks) y otros órganos de la sociedad civil que han congregado a distintas empresas para unir fuerzas. La aportación de las grandes empresas españolas a la innovación en la gestión de la reputación, la marca corporativa, la comuni­cación y las métricas ha sido muy relevante gracias al enfoque pragmático y empírico que han adoptado.

				Algunas de las experiencias más innovadoras han nacido en España hace diez años, con la creación de grupos empresariales que trabajan bajo el marco de modelos de cooperación entre competidores directos, colaboración público-privada y alianzas con algunos de los referentes académicos y científicos[19]. Los casos más relevantes en este campo han sido protagonizados por algunas de las mayores empresas que cotizan en el IBEX 35 y por algunas grandes empresas públicas. Han sido tres las iniciativas empresariales que han tenido mayor impacto en este campo en España:

				•	El Foro de Reputación Corporativa (2002-2011)

				•	El Instituto de Análisis de los Intangibles (2004-2011).

				•	Corporate Excellence-Centre for Reputation Leadership (2011-actualidad).

				Este esfuerzo de algunas empresas se ha complementado con el que realiza la asociación de profesionales más activa en este campo, Dircom (Asociación de Directivos de Comunicación).

				La iniciativa empresarial más reciente, Corporate Excellence-Centre for Reputation Leadership (CE) ha integrado desde su creación, en 2011, a todas las actividades y a la gran mayoría de las empresas que fundaron el Foro de Reputación Corporativa (fRC) y el Instituto de Análisis de los Intangibles (IAI), junto con sus redes y alianzas con expertos e instituciones académicas; es decir, el fRC y el IAI han pasado a formar parte de CE.

				Corporate Excellence-Centre for Reputation Leadership es un laboratorio de ideas sin ánimo de lucro que tiene forma jurídica de fundación. Ha sido creado por BBVA, CaixaBank, Iberdrola, Repsol, Santander y Telefónica (como patronos natos) y cuenta con la asociación de pleno derecho de algunas de las empresas públicas y privadas españolas más relevantes, como Adif, Agbar, Bankinter, Correos, Danone, El Corte Inglés, Gas Natural Fenosa, Mapfre, Meliá Hotels International y Renfe. Este conjunto de empresas emplean a más de 750.000 personas, están presentes en 80 países y suman una capitalización bursátil que representa más del 50% del IBEX 35.

				El nombre de este laboratorio de ideas expresa la idea de innovación que encierra la gestión de la reputación. Es un centro de liderazgo reputacional (Centre for Reputation Leadership) que, mediante la gestión de la reputación, consigue transformar a las empresas en organizaciones excelentes (Corporate Excellence). Fieles a esta visión, las empresas que conforman esta organización afirman su posicionamiento al emplear el lema corporativo Leading by Reputation que responde a los retos de competencia del nuevo ciclo económico de la economía de los intangibles y de la reputación, en el que las empresas y las organizaciones competirán por ganarse la confianza y el favor de sus grupos de interés. 

				Este objetivo requiere un paso previo y necesario de clarificación del concepto de reputación y una revisión de las principales formulaciones que se han dado en el ámbito académico y en el empresarial. Sin una clara conceptualización no es posible desarrollar métricas rigurosas y aceptadas por los actores sociales relevantes: el ámbito académico, el de los gestores de intangibles en las organizaciones, el regulador y los inversores. 

				Alcanzar el consenso sobre las métricas de reputación tiene especial relevancia puesto que el objetivo principal es construir indicadores de reputación, basados en métricas aceptadas por el mercado, que posibiliten su inclusión en los cuadros de mando de la organizaciones. Se trata de complementar, en esos cuadros de mando, a los indicadores financieros tradicionales con indicadores no financieros que midan la reputación de la organización. De esta forma la reputación podría establecerse como uno de los indicadores no financieros con mayor potencial para convertirse en el más relevante en el mundo de las organizaciones, tanto privadas como públicas, para influir en la estrategia, aportar una perspectiva de largo plazo y una visión multistakeholder. 

				Es necesario medir la reputación para poder gestionarla. El requisito de la medición es que esté orientada a la toma de decisiones, que haga posible la gestión, por tanto la protección o la mejora de la reputación de una organización.

				La idea que subyace en esta hipótesis es que la buena reputación de una organización depende de la capacidad para responder adecuadamente a las expectativas de sus grupos de interés. Esta afirmación requiere un primer paso: poder medir para conocer estas expectativas. Este requisito requiere que las métricas de reputación puedan medir las expectativas cambiantes a lo largo del tiempo de los diferentes grupos de interés de cada organización.

				El segundo requisito de las métricas consiste en gestionar la reputación para mejorarla o para protegerla. En este sentido la medición debe permitir identificar cuáles son las palancas de gestión, las dimensiones o pilares que fortalecen o deterioran la reputación.

				La métrica debe por tanto ofrecer dos resultados complementarios: 

				a) Un indicador global de reputación.

				b) Una serie de indicadores de las dimensiones o pilares que bien gestionados hacen crecer el indicador global de reputación. Las métricas deben permitir identificar cada una de estas dimensiones que impactan positiva o negativamente en la reputación global.

				Tener indicadores de las dimensiones o pilares es lo que permitiría a una organización asignar tareas a los distintos departamentos y áreas de actividad, que son los responsables últimos de las funciones organizativas que gestionan las actividades que fortalecen o deterioran los indicadores de las dimensiones o pilares sobre los cuales se sustenta la reputación global de la organización.

				El último requisito de las métricas orientadas a la gestión consiste en exigir que sean capaces de monitorizar, a lo largo del tiempo, la evolución de la reputación global y de los indicadores de las dimensiones que la componen y la sustentan.

				Para que las métricas sirvan para la gestión de la reputación es necesario que sean aceptadas internamente (dentro de la empresa por otros departamentos y funciones) y externamente (por parte de los grupos de interés relevantes). Pero para conseguir esta aceptación es necesario que las métricas alcancen un grado suficiente de reconocimiento e implantación nacional e internacional del concepto de reputación y de los indicadores y métricas desarrollados para medirlo dentro del segmento de las grandes empresas.

				2. Los retos de la organización en la gestión de intangibles

				La globalización financiera e informativa ha introducido una creciente complejidad en las relaciones de las empresas con los mercados y sus públicos estratégicos: clientes, inversores, empleados, reguladores y opinión pública. 

				En este contexto, la prioridad para las empresas y las instituciones consiste en transformarse de forma permanente e innovar tanto en la forma de gestionar sus asuntos corporativos (reputación, comunicación, marca, asuntos públicos, relaciones con los inversores, etc.), como en la manera de actuar y de comunicar para poder presentarse ante los grupos de interés con discursos coherentes y consistentes, que generen la credibilidad y confianza necesarias para cumplir con sus objetivos de estrategia y de negocio[20].

				La reputación aparece en este nuevo entorno como un concepto que es doblemente innovador. En primer lugar es una innovación en la historia de la gestión empresarial que, como se ha indicado anteriormente, se incorpora a la agenda de la empresa hace tan solo diez años. En segundo lugar, la incorporación de la reputación como concepto psicosocial a la práctica empresarial y a la institucional produce también innovación en la medida en que genera una transformación permanente en las organizaciones que se comprometen con su gestión.

				En este sentido, la gestión de la reputación establece una dinámica mediante la cual la organización se dota de herramientas de investigación y de escucha para conocer las percepciones, opiniones y las evaluaciones que los grupos de interés hacen de ella. Este mecanismo le permite identificar las diferencias entre la realidad de la organización, la realidad comunicada, y la realidad finalmente percibida y valorada por estos grupos de interés.

				La gestión permanente de la reputación incorpora al hacer y al comunicar de la empresa este diagnóstico que es, en esencia, un mecanismo generador de innovación que suscita una transformación permanente de la empresa como respuesta a las expectativas y demandas, cada vez más exigentes, de sus grupos de interés.

				La reputación es fuente de innovación creadora de valor en la medida en que, como afirma Joan Costa, «solo crea valor la innovación social»[21], la que es capaz de hacer que se fortalezcan las relaciones de confianza y afinidad de las organizaciones con los grupos de interés y como consecuencia permite conseguir y mantener las licencias para operar de cualquier organización.

				La reputación así entendida puede considerarse como una moneda con dos caras: permitiría fortalecer las relaciones de confianza y afinidad con los grupos de interés, pero no debemos olvidar que también «existen riesgos de erosión de la reputación que son fuente de destrucción de valor»[22]. Esto sucede cuando se rompe el equilibrio adecuado de respuesta satisfactoria a las demandas de los grupos de interés, que son quienes hoy detentan realmente el poder (Abril, 2011; Montañés, 2011).

				Una organización que gestiona su reputación puede reaccionar de forma rápida y efectiva tanto para proteger el valor, identificando y mitigando el riesgo reputacional, como para incrementar el valor, gracias a las oportunidades de fortalecimiento de la reputación. 

				A medida que la reputación se fortalece genera para la organización una diferenciación sostenible en el tiempo y, como consecuencia, desen­cadena los comportamientos favorables por parte de sus grupos de interés que aseguran de esta forma la creación de riqueza. Las empresas que más rápido se adaptan a los cambios, las que más capacidad de escucha y reacción han creado, son las que obtendrán mayores flujos de caja futuros. 

				La creación y protección sostenible del valor de las empresas y organizaciones en el largo plazo, diferenciador y generador de confianza, requiere velar por la buena gestión de estos activos y recursos intangibles con el mismo nivel de importancia, excelencia y rigor que las empresas y organizaciones vienen otorgando a sus activos y recursos económicos. Esto es especialmente importante cuando llega el momento de diseñar e implantar la estrategia empresarial, momento en el que los activos y recursos intangibles muchas veces no son incorporados con el peso adecuado (Alloza, 2012).

				Esta importancia estratégica de la reputación y de los demás intangibles citados (marca y comunicación) contrasta con las limitaciones de gestión que se detectan, dada la escasez de fundamento teórico o metodológico que se ha desarrollado en el campo académico y empresarial en los primeros años de su existencia. 

				Con el paso de los años veremos cómo algunos de los muchos conceptos diferentes de reputación existentes van adquiriendo una forma científica que empiezan a permitir el desarrollo de métricas y modelos de gestión.

				Es necesario seguir avanzando en la clarificación conceptual y en el desarrollo y estandarización de métricas que se derivan de esta conceptualización para poder dar respuesta a la demanda creciente de las empresas y las instituciones que desean disponer de una mejor tecnología de gestión de la reputación.

				La reputación es un concepto multidisciplinar que ha abierto en los últimos 20 años múltiples líneas de trabajo e investigación académica, entre los cuales podemos citar algunos de los más relevantes:

				•	Perspectiva económica: considera a la reputación como el conjunto de rasgos o señales de una empresa, lo que es, lo que hace o lo que representa y que es capaz de movilizar la conducta de agentes económicos con información limitada[23].

				•	Perspectiva estratégica: entiende la reputación como una fuente de diferenciación duradera, difícil de imitar porque deriva de la identidad de la compañía[24]. Esta diferenciación produce ventajas competitivas gracias a los comportamientos favorables que suscita en los grupos de interés y es un factor cada vez más relevante para la creación de valor en un contexto competitivo en el que los productos y servicios tienden a ser cada vez más homogéneos y su calidad es una condición necesaria pero no suficiente. La verdadera diferenciación para conseguir una ventaja competitiva sostenible está en la marca y la reputación (Oroval, 2011; Alloza, 2001).

				•	Perspectiva multistakeholder y la visión de largo plazo: las empresas y las organizaciones necesitan escapar de la visión del corto plazo impuesta por los indicadores financieros. Se trata de adoptar un marco de actuación de largo plazo y una visión multistakeholder [25].

				•	Perspectiva del marketing: intenta construir una marca de valor (brand equity) con identificadores como el nombre y los logos, capaces de despertar asociaciones positivas en clientes para facilitar las acciones de marketing y venta[26].

				•	Perspectiva de la globalización, en la que las empresas ya no pueden competir de manera sostenible únicamente por precio y, a largo plazo, ni tan siquiera por la calidad de la oferta[27]. La vinculación de las empresas y las marcas a la imagen y reputación de sus países de origen puede explicar una parte significativa de su fortaleza. La marca país actúa como respaldo de confianza para las marcas de producto o servicio provenientes del mismo.

				•	Perspectiva organizacional: examina la cultura e identidad corporativas que dan sentido a las conductas de los empleados y directivos. Estas conductas forman la base de la identidad de los colectivos internos y son clave para conseguir la alineación de todos los grupos de interés con los objetivos estratégicos de las organizaciones[28]. 

				•	Perspectiva sociológica: estudia la reputación como fuente de legitimación social de las empresas. La reputación sería una construcción social compartida por los colectivos implicados, la responsable del apoyo o rechazo social que genera[29].

				•	Perspectiva contable: esta perspectiva toma como referencia la medida de estos nuevos activos intangibles derivados de las percepciones colectivas y su incorporación al plan contable de la empresa, con referencia a las partidas de gastos e inversiones en tareas de construcción de la reputación[30].

				•	Perspectiva integral: esta perspectiva define la reputación como valoraciones colectivas de los diferentes grupos implicados sobre la confianza y fiabilidad de las empresas. Es todavía incipiente y puede dar lugar a futuros programas de investigación más concretos[31].

				Garantizar la excelente gestión de la reputación es clave para conseguir poner en valor toda la potencialidad que encierra este intangible. Se trata de otorgar a los activos y recursos intangibles el mismo nivel de importancia, medios y rigor profesional que el que las organizaciones vienen dedicando a sus activos financieros y a sus recursos tangibles (Alloza, 2012).

				Esta importancia de la reputación y de los demás intangibles contrasta con algunas limitaciones y retos aún no conseguidos. En los siguientes capítulos vamos a apreciar el devenir histórico del concepto de reputación.
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				Origen y promesa de la reputación corporativa

				En las tres últimas décadas estamos siendo testigos del interés creciente que está suscitando la literatura de la reputación corporativa en los ámbitos académico y empresarial. En una de las últimas revisiones científicas realizadas en 2010, Kent Walker encontró 1.559 publicaciones relacionadas con la reputación corporativa y sus términos satélites asociados de identidad organizacional, imagen organizacional, valor de marca y marca corporativa[1].

				En realidad no podemos decir que la imagen de una compañía sea un concepto reciente en el ámbito de la gestión empresarial. Al contrario, sus orígenes se remontan a los años cincuenta, concretamente al artículo de Pierre Martineau de 1958[2], quien avisa sobre los beneficios de extender el concepto de «imagen de marca» al de «imagen corporativa». Se trata de un concepto más amplio que integra las perspectivas de todos los colectivos relevantes para la supervivencia de una compañía, como son los accionistas, los consumidores, los clientes potenciales y los empleados. Ya en ese momento el autor es consciente de que el concepto presenta una doble complejidad, la poliocularidad y la multidimensionalidad. La reputación corporativa debe abordarse como una realidad poliocular porque incorpora tantas imágenes como posiciones relativas de los actores implicados; en este sentido ya no se hablará de reputación sino de reputaciones asociadas a un grupo de interés. Además, cada reputación muestra una apariencia multidimensional que no puede ser subsumida en una única cuestión global. Cuando los actores enjuician la reputación se despiertan al menos dos planos de experiencia que el propio Martineau identificó como el plano funcional de la empresa, la forma en que se comporta, las decisiones, los empleados y productos; junto con el plano más emotivo que el autor denominó «el tono afectivo» experimentado por el actor y asociado a dichas percepciones[3].

				Sin embargo, en las dos décadas siguientes el llamamiento de Pierre Martineau va a tener escaso eco en el mundo académico o empresarial. La reputación comenzará una larga travesía en el olvido, con ocasionales referencias y resultados inciertos. Estamos en la etapa que algunos autores han llamado «el desencanto» (Brown y Danzin, 1997). En 1988 todo cambia, la revista Fortune saca a la luz los primeros rankings de las empresas más admiradas de Norteamérica y el concepto adquiere la relevancia que hoy en día se le reconoce. Ya a mediados de la década de los noventa se contaba con 62 artículos científicos y en la década siguiente 96 textos, con un prolífico desarrollo teórico[4] y metodológico en el que aparecen las principales métricas vigentes de reputación (Fombrun et al., 2000; Newell y Goldsmith, 2001; Davies et al., 2004; MacMillan et al., 2004).

				1. El origen del concepto

				Si observamos la trayectoria histórica de las investigaciones sobre el concepto de reputación corporativa rápidamente percibimos que, tras el interés inicial suscitado por el estudio de Pierre Martineau, las décadas siguientes de los años setenta y ochenta se van a caracterizar por la escasez de producción científica en este campo[5]. Aunque estos autores hablan de las décadas del desencanto, de resultados poco consistentes, lo cierto es que el origen del desinterés lo encontramos en que la investigación sobre la reputación se asocia fundamentalmente a la publicidad y la preferencia del producto y ambos conceptos son demasiado potentes en esa fecha como para dejar en segundo plano a la reputación corporativa.

				Efectivamente, en los años ochenta la reputación juega un papel subsidiario en relación con focos de investigación sobre la credibilidad de la publicidad. El estudio de Marvin Goldberg y Jon Hartwick (1990) resulta modélico al examinar el efecto del contenido del mensaje sobre la preferencia de un producto, al calor del posible efecto de interacción que puede ejercer la reputación del anunciante[6]. Dentro de estas coordenadas, la reputación de la organización tenía pocas posibilidades de atraer interés, simplemente porque otros conceptos próximos, como la imagen de marca, se presentan con mayor capacidad explicativa sobre la credibilidad corporativa[7].

				Cuadro 2.1 Origen de la reputación corporativa
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				Fuente: elaboración propia.

				Como sostienen Brown y Dacin (1997), parece claro que el concepto de «reputación» no llegó a despertar un interés especial entre los autores hasta el final de las dos décadas[8]. En esos momentos solo existía una vaga idea de que probablemente fuera mejor tener una imagen positiva de la empresa que negativa, pero sin un desarrollo conceptual claro como para derivar estrategias claras de intervención.

				Todo va a cambiar en la década siguiente. A partir de los años noventa el concepto de reputación corporativa va a ir adquiriendo carta de identidad propia hasta llegar a convertirse en uno de los constructos más prometedores para la gestión empresarial. Curiosamente este cambio de sensibilidad se produce porque la reputación queda desvinculada de la publicidad y la venta para asociarse por primera vez con el valor del mercado. Precisamente es su capacidad para generar valor lo que la convierte en un foco de investigación en sí mismo. A partir de ese momento, la reputación empresarial es concebida como fuente de rendimiento financiero, como uno de los activos más importantes para generar valor en la empresa (Weigelt y Camerer, 1988; Fombrun y Shanley, 1990; Hall, 1992; Brown y Perry, 1994; Roberts y Dowling, 2002; Rindova y Fombrun, 1999; Fombrun, 2001; Dowling, 2002; Flanagan et al., 2011). Peter Roberts y Grahame Dowling (2002) confirman su importancia estratégica al afirmar que «una buena reputación mejorará la capacidad de la empresa para sostener en el tiempo unos rendimientos financieros superiores»[9].

				El contexto histórico de los noventa se presenta especialmente favorable. El éxito del concepto muy posiblemente sea deudor de la convergencia de tres movimientos. Por una lado, la divulgación de las primeras clasificaciones o rankings de reputación; en segundo lugar la extensión de las redes informáticas que vuelven vulnerables los valores del mercado (Lloyd, 2011) y, por último, una demanda intensa de indicadores no financieros como elementos estratégicos para el gobierno empresarial (Cravens et al., 2003).

				En efecto, uno de los factores responsables del interés por la reputación corporativa está en los rankings de las empresas más admiradas de Norteamérica que divulga la prestigiosa revista Fortune. Se trata de un sistema muy práctico. Se realiza una encuesta entre altos ejecutivos y analistas financieros para evaluar las 500 empresas más importantes en ocho criterios asociados a la reputación. El resultado es una clasificación de las empresas más admiradas (Bernaseck, 2010).

				Las puntuaciones de reputación están asociadas a cada compañía en particular y su divulgación tiene como primera derivada la necesidad de su gestión. A partir de ese momento las empresas se ven impelidas a destinar recursos para mantener o mejorar la reputación de su empresa. La consecuencia para el mundo académico será una demanda ávida de conocimientos y habilidades para la gestión. Se trata de una demanda tecnológica que se exacerba cuando las primeras investigaciones evidencian la relación entre las clasificaciones alcanzadas y el rendimiento financiero (Brown y Perry, 1994; Flanagan et al., 2011).

				Precisamente la urgencia de una tecnología, sin el preceptivo sedimento teórico y metodológico, va a ser responsable, como después veremos, de la torre de Babel que se erige en torno a este fenómeno en la primera década del siglo XXI[10].

				El segundo factor que promueve el interés tiene que ver con la transformación del mercado de valores debido a la extensión de las redes informativas. Karen Cravens (2003) utiliza la metáfora de la montaña rusa[11] para describir la sensación de vértigo que producen los nuevos movimientos de la bolsa.

				Algunos autores, como Castells (2000), han caracterizado nuestra sociedad como la sociedad de la información. El desarrollo y generalización de las tecnologías de la información y la comunicación (TIC) altera las formas de intercambio de una de las mercancías de mayor valor, el conocimiento. La producción y difusión ya no tiene una forma radial, con un centro difusor que se va expandiendo paulatinamente. Ha sido sustituida por un modelo reticular, en el que la información se origina y transmite inmediatamente en cualquier punto de una malla. El efecto social es la aparición de lo que se ha dado en llamar la «aldea global», que comparte y genera mercancías de bienes de conocimiento e información de forma ilimitada y sin fronteras. La consecuencia inmediata en nuestro campo es una mayor vulnerabilidad del mercado de valores, abierto a información inmediata procedente de declaraciones financieras y redes sociales de todos los grupos de interés implicados por una compañía. En este sentido, las imágenes públicas estabilizadas en los diferentes colectivos adquieren un valor estratégico fundamental para prevenir y monitorizar el rendimiento financiero de las organizaciones.

				El tercer gran factor que explica el interés por la reputación corporativa es el llamamiento en favor de la necesidad de indicadores no financieros por instituciones de prestigio (Brown y Dacin, 1997). A principios de los noventa, el Marketing Science Institute norteamericano (1992) promueve los estudios sobre reputación corporativa: «[la prioridad en la investigación es] obtener una mejor comprensión del valor de ser visto como un buen ciudadano corporativo»[12].

				La presión institucional por el desarrollo de indicadores no financieros tiene orígenes muy diversos. Las instituciones asociadas al mundo de la calidad, como los premios de excelencia europeos EFQM o el norteamericano Malcolm Baldrige, privilegian los indicadores de satisfacción del empleado y del cliente; la proliferación de índices públicos de satisfacción como el ACSI o el ECSI o las nuevas versiones de la certificación para la calidad en el mercado no regulado (normas ISO) fuerzan a las organizaciones a dotarse de índices de percepción de los agentes implicados, particularmente de clientes, empleados y opinión pública (Carreras, 2004).

				Diversos organismos occidentales como el Instituto Canadiense de Contables Públicos (CICA), la agencia danesa para el desarrollo de la industria y el comercio o el Ministerio Holandés de Asuntos Económicos, abogan claramente por la búsqueda de intangibles de valor corporativo[13]. Aquí en España, la Administración del Estado ha recomendando el uso de indicadores de calidad percibida y satisfacción del ciudadano (Van Ryzin y del Pino, 2009; Carreras y González, 2013). 

				La divulgación de los rankings por empresa, la vulnerabilidad del mercado de valores y la demanda institucional de índices de opinión explican el auge espectacular de investigaciones que aparecen en este campo a partir de los años noventa. La reputación corporativa se vuelve un estereotipo de uso común en los ámbitos académico o empresarial y pronto se hace evidente la necesidad de disponer de una tecnología capaz de medir, diagnosticar y gestionar estos activos intangibles. 

				A la sazón, las clasificaciones representan las métricas, los perfiles iniciales de reputación que van a servir para plantear las primeras intervenciones empresariales. En paralelo, estas medidas van a acaparar la atención académica. No es de extrañar que, en el cambio de siglo, una parte significativa de la investigación en marketing tenga como objeto la reputación corporativa. En concreto, la literatura tiende a desplegarse en dos direcciones: una línea de desarrollo que se propone verificar los efectos de la reputación en el valor y otra, más crítica, que evidencia las carencias metodológicas de los rankings y propone métricas alternativas.

				Hay una línea de trabajo que responde al curso natural de los acontecimientos. Obtenidas las primeras medidas de reputación empresarial, numerosos autores optaron por comprobar empíricamente los efectos en el rendimiento financiero (Brown y Perry, 1994; Fuente-Sabaté y Quevedo-Puente, 2003; Flanagan et al., 2011). El hecho de que la revista Fortune publicara la puntuación de cada empresa resultó muy beneficioso porque tuvo una doble consecuencia: por un lado, facilitaba la información imprescindible para examinar la relación entre reputación y valor, como son las clasificaciones, mientras que por otro lado promovía la necesidad de gestionar las medidas alcanzadas.

				Prácticamente después de sacar a la luz los primeros resultados, algunos investigadores habían podido demostrar la presencia de una correlación empírica entre las puntuaciones de reputación y el valor de la empresa (Preston y Sapienza, 1990; Belkaoui y Pavlik, 1991; Hammond y Slocum, 1996; Srivastava et al., 1997; Roberts y Dowling, 1997; Black et al., 2000), lo que incrementó aún más el interés y la demanda de tecnología.

				La segunda línea de trabajo, mucho más cauta, va a revisar los fundamentos métricos de los rankings y encontrará importantes deficiencias a nivel conceptual y metodológico (Caruana y Chircop, 2000; Fombrun et al., 2000; Bromley, 2002; Martín de Castro et al., 2006). La conciencia de estas carencias, unida a la demanda tecnológica, llevará a muchos investigadores a plantearse la naturaleza conceptual de la reputación y a desarrollar las métricas con las que contamos en la actualidad (Fombrun, 2000; Wartick, 2002; Walsh y Wiedmann, 2004; Chun, 2005).

				2. El valor de la reputación

				Los años noventa son los años de la fiebre de la reputación y hemos visto cómo una de las razones del éxito se encontraba en un cambio paradigmático en el programa de investigación científica de la reputación. Según Imre Lakatos (1975), la actividad científica se desarrolla a partir de un núcleo teórico esencial que da lugar a toda la serie de investigaciones en ese campo. 

				Cuadro 2.2 El cambio paradigmático
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				Fuente: elaboración propia.

				Cuadro 2.3 Estudios que han evaluado la relación entre reputación y valor
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								Management Today 2002

							
								
								Directores y analistas

							
								
								Reputación corporativa

								Predictores = naturaleza actividades, medios empleados

							
								
								Regresión OLS

							
						

						
								
								Dowling (2002)

							
								
								Fortune 1000 compañías durante 1984-1998

							
								
								Inversores, ejecutivos, analistas financieros

							
								
								Rentabilidad, situación financiera previa, situación financiera actual, solvencia financiera, inversión en valor…

							
								
								Modelo autoregresivo y modelos de regresión de riesgo proporcional (proportional hazards regression)

							
						

						
								
								Arbelo y Pérez (2001)

							
								
								Fortune descarta halo financiero, siguiendo modelo Brown y Perry 1994

							
								
								Inversores, ejecutivos, analistas financieros

							
								
								Rentabilidad de activos, tamaño

							
								
								Análisis de regresión

							
						

						
								
								Lloyd (2011)

							
								
								9 dimensiones

							
								
								CEO, especialistas en comunicaciones, clientes, prensa, empleados y analistas financieros

							
								
								Reputación corporativa

							
								
								Trinagulación de Norman Denzin (1970), dentro del procedimiento C-OAR-SE (Rossiter 2002)

							
						

						
								
								Schultz, Mouritsen, Gabrielsen y Rasmussen (2000)

							
								
								En el ranking publicado por Borsens Nyhedsmagasin (más de 14 años)

							
								
								Inversores, ejecutivos, analistas financieros

							
								
								ROA

								Edad

								Tamaño

							
								
								Correlaciones, análisis regresión

							
						

						
								
								Jones, Jones y Little (2000)

							
								
								Fortune

							
								
								Inversores, ejecutivos, analistas financieros

							
								
								Caída precio de de acciones (crisis), 1987 (22% en un día), 1989 (7% en un día).

								Beta, tamaño, precio acciones previo a caída mercado, variable dummy anual

							
								
								Análisis de regresión

							
						

						
								
								Dunbar y Schwalbach (2000)

							
								
								Revista Manager 1988, 1990,1992, 1994, 1996, 1998

							
								
								Ejecutivos, gestores senior

							
								
								Rentabilidad financiera = mix (medidas contables + medidas rentabilidad de mercado)

							
								
								Análisis cluster, análisis de regresión cruzada, análisis de regresión conjunta

							
						

						
								
								Deephouse (2000)

							
								
								Cociente de opinión favorable en los medios

							
								
								Clientes, directivos, empleados y medios

							
								
								ROA

							
								
								Regresion mínimos cuadrados ponderados

							
						

						
								
								Black, Carness y Richardson (2000)

							
								
								Fortune 1982-1996, descartando el halo financiero y siguiendo modelo sugerido por Brown y Perry 1994

							
								
								Inversores, ejecutivos, analistas financieros

							
								
								Valor de mercado, valor contable, ingresos netos, componentes financieros del Fortune, variable dummy para diferenciar cada período

							
								
								Análisis de regresión

							
						

						
								
								Vergin y Qoronfkeh (1999)

							
								
								Fortune 1984-1986

							
								
								Inversores, ejecutivos, analistas financieros

							
								
								Valor de mercado

							
								
								Análisis descriptivo

							
						

						
								
								Chung, Schneeweis y Eneroth (1999)

							
								
								Fortune, The economist

							
								
								Inversores, ejecutivos, analistas financieros

							
								
								Valor mercado

								Tamaño

							
								
								Análisis de correlación, event analisis

							
						

						
								
								Srivastava, McInish, Wood y Capraro (1997)

							
								
								Fortune

							
								
								Inversores, ejecutivos, analistas financieros

							
								
								Indice S&P 500 (1988-1990)

							
								
								Análisis de regresión

							
						

						
								
								Deephouse (1997)

							
								
								Cociente de opinión favorable en los medios

							
								
								Clientes, directivos, empleados y medios

							
								
								Medida contable: ROA relativo a la media anual para todos los bancos de comercio.

								Mercado de acciones

								ROA del año anterior

							
								
								Análisis de correlación, análisis de regresión

							
						

						
								
								Roberts y Dowling (1997)

							
								
								Fortune

							
								
								Inversores, ejecutivos, analistas financieros

							
								
								Medidas contables

								Tamaño compañía

								Valor de mercado frente a valor de cuentas anuales

							
								
								Regresión de riesgos proporcional

							
						

						
								
								Cordeiro y Sambharya (1997)

							
								
								Reputación con accionistas: Tres atributos financiero de Fortune, valor inversiones a L/P, solvencia financiera, uso activos.

								Reputación con los grupos de interés: restantes cinco atributos sin halo financiero del Fortune

							
								
								Inversores, ejecutivos, analistas financieros

							
								
								Analista de seguridad de ingresos previstos

								Tamaño compañía

								Valor de mercado frente a valor de cuentas anuales

								ROA

								Número de analistas siguiendo la rentabilidad de la compañía

							
								
								Análisis de regresión

							
						

						
								
								Gregory (1997)

							
								
								Fortune durante 7 años

							
								
								Inversores, ejecutivos

							
								
								Gasto en publicidad, crecimiento de ganancias, ingresos y rendimiento de acciones

							
								
								Análisis de regresión

							
						

						
								
								Gaines-Ross, Burson-Marsteller (1997)

							
								
								Palancas de valor corporativo (consciencia, impresión general, percepción y conductas de apoyo)

							
								
								Inversores, ejecutivos

							
								
								Probabilidad de inversión, ratio precio ganancia

							
								
								Análisis descriptivos

							
						

						
								
								Hammond y Slocum (1996)

							
								
								Análisis factorial varimax de 4  items de Fortune (1985) creación de índice

							
								
								Inversores, ejecutivos, analistas financieros

							
								
								Medidas del riesgo del mercado: desviación estándar del retorno medio de mercado, desviación del retorno del mercado de la compañía, coeficiente de correlación entre la tasa de retorno del mercado y la media de resultado del sector

							
								
								Análisis de correlación, análisis regresión paso a paso

							
						

						
								
								Turman,

								(1996)

							
								
								Reputación y atractivo de la empresa para trabajar

							
								
								Estudiantes escuelas de negocios (futuros empleados)

							
								
								Reputación de la organización (respuestas estudiantes)

								Atractivo como compañía empleadora (respuestas estudiantes)

								Total Activo, ROA

							
								
								Análisis deregresión

							
						

						
								
								Riahi-Belkaoui y Pavlik (1991)

							
								
								Puntuación total en Fortune

								Puntuación en cada atributo de la revista Fortune

							
								
								Inversores, ejecutivos, Analistas financieros

							
								
								Medidas mix Q de Tobin

								Medidas contables: beneficios sobre ventas, rotación activos, efecto multiplicador y tasa retención dividendos

								Tamaño

							
								
								Análisis de regresión

							
						

						
								
								Preston y Sapienza (1990)

							
								
								Media de cinco años evaluaciones de Fortune

							
								
								Inversores, ejecutivos, analistas financieros

							
								
								Volumen ventas

								Crecimiento en 5 años por el porcentaje incremento en ventas

								Indicador de retorno total de 10 años

							
								
								Análisis de correlación y análisis dif. medias

							
						

						
								
								Fombrun y Shanley (1990)

							
								
								Análisis factorial varimax de 8 items de Fortune (1985) creación de índice

							
								
								Inversores, ejecutivos, analistas financieros

							
								
								Medida contable: capital invertido (ROIC)

								Medida mercado: capital invertido

								Q Tobin

								Otras variables:

								Riesgo, publicidad, tamaño

								Riesgo, pago dividendos, apariencia en los medios, trabajos caridad, tamaño, publicidad, estructura de propiedad y diversificación

							
								
								Series temporales (3 años: 1982, 1983, 1984)

								Análisis descriptivo y regresión

							
						

						
								
								McGuire, Schneeweiss y Branch (1990)

							
								
								Media de la tasa obtenida con 8 atributos Fortune

							
								
								Inversores, ejecutivos, analistas financieros

							
								
								Medidas contables del 1982-1984: ROA, ratio de deuda/activos, media de activos, crecim. de ingresos, crecimiento ventas, apalancamiento operativo financiero, crecim. de activos, crecim. ingresos operativos

							
								
								Análisis de correlación, análisis de regresión

							
						

						
								
								Sobol y Farrelly (1988)

							
								
								8 atributos de Fortune separadamente (1983)

							
								
								Inversores, ejecutivos, analistas financieros

							
								
								Beneficios por acción

								Ratio precio/ganancia

								Dividendo por acción/precio medio acción

							
								
								Análisis regresión múltiple (stepwise)

							
						

						
								
								Dunbar y Schwalbach (1988)

							
								
								Revista Manager 1994

							
								
								Ejecutivos, gestores senior

							
								
								Medidas de mercado

							
								
								Análisis de regresión

							
						

					
				

				Fuente: elaboración propia.

				Durante la etapa anterior, la reputación estuvo asociada a un programa de trabajo que podríamos denominar reputación-publicidad y que, como ya hemos comentado en el apartado anterior, estuvo centrado en los efectos de la credibilidad. Lo que sostenemos es que en este contexto de investigación la reputación tenía pocas posibilidades de captar el interés académico sencillamente porque otros conceptos mejor adaptados al ámbito de la venta y más visibles, como la marca corporativa o de producto (Keller y Aaker, 1998), acababan restándole brillo y en todo caso, la reputación acababa jugando un papel menor como catalizador de la acción publicitaria (Goldberg y Hartwick, 1990). Sin embargo, la divulgación de las calificaciones en la revista Fortune facilitó un cambio en el programa de investigaciones asociando la reputación con el rendimiento financiero de la empresa. Este cambio paradigmático, en el sentido más kuhniano del término (Kuhn, 1979), va a reconocer la importancia trascendental que tiene la reputación corporativa en el éxito de la empresa y la necesidad de concentrar actividad científica sobre ella.

				En este apartado examinaremos el alcance de este nuevo programa de actividad científica reputación-valor. Como comentamos líneas arriba, la publicación de las clasificaciones individuales por empresa permitió a muchos investigadores comprobar la relación empírica que se establecía entre las puntuaciones alcanzadas y el valor de mercado.

				También aquí cabe resaltar una ramificación de las investigaciones. Un primer grupo abarcaría los estudios que analizan el tipo de relación que media entre la reputación y el rendimiento financiero, mientras que otra línea de trabajo estaría más interesada en determinar los mecanismos por los que la reputación genera las conductas de valor para la compañía.

				Es curioso observar que la mayoría de las investigaciones que se centran en la relación directa entre reputación y valor han tomado como referencia las medidas de las clasificaciones de la revista Fortune o similares (Preston y Sapienza, 1990; Riahi-Belkaoui y Pavlik, 1991; Hammond y Slocum, 1996; Roberts y Dowling, 1997; Fuente-Sabaté y Quevedo-Puente, 2003; Fernández-Sánchez y Luna-Sotorrío, 2007; Smith et al., 2010; Littel et al., 2009; Flanagan et al., 2011), mientras que las investigaciones interesadas en los mecanismos generadores de valor han utilizado mayoritariamente nuevas métricas como la reputación basada en el cliente (CBR) de Walsh y Beatty, un índice similar al Reputation Quotient de tipo formativo (Helm, 2007) o el de credibilidad de Casaló (Casaló et al., 2008).

				En realidad no se trata de una coincidencia. La clasificación de Fortune, aunque ha sido criticada por el predominio del «halo financiero» (Fombrun, 2000; Bromley, 2002; Dowling, 2002; Martín de Castro, 2006; Highhouse et al., 2009; Flanagan et al., 2011), presenta tres virtualidades que la vuelven idónea para este tipo de investigación: es pública, es la más antigua –y por tanto tiene una gran serie histórica– y es global, caracteriza a cada empresa.

				En el caso de los estudios centrados en la explicación de las conductas de valor para la empresa, las virtualidades de los rankings se desvanecen porque se precisa de medidas de reputación mejor fundamentadas teóricamente y con propiedades psicométricas demostradas[14].

				2.1. Efectos en el valor de mercado

				Juan Manuel de la Fuente-Sabaté y Esther Quevedo-Puente (2003) han resumido con brillantez los problemas metodológicos que emergen cuando se examina la relación entre reputación corporativa y el rendimiento financiero.

				Los primeros artículos comprobaron la presencia de una covarianza significativa entre las puntuaciones de las clasificaciones y el rendimiento (ROA, ventas, total activo, dividendos, etc.). Sin embargo, conviene recordar que la mera presencia de covarianza solo indica relación «no analizada» (Carreras, 2006). 

				Cuando un autor se plantea fundamentar una relación se enfrenta a dos cuestiones básicas: la validación de la relación original y la determinación del orden temporal de los impactos.

				Para fundamentar la relación debemos tener en cuenta que ambos conceptos han sido aproximados por indicadores distintos. En consecuencia, el enlace debería comprobarse entre diferentes indicadores correspondientes a ambos grupos, reputación y valor. Por otro lado, estas relaciones respectivas deben salir indemnes ante la presencia de variables rivales que amenacen dichas relaciones. Obviamente, si la relación entre los dos conceptos existe, debe mantenerse ante la presencia de otras variables que la puedan condicionar, en nuestro caso, el tamaño de la empresa o la diversidad sectorial (la relación debería mantenerse en sectores distintos, para empresas de tamaño diferente).

				Despejada la presencia de impacto, el analista se enfrenta a la cuestión del orden temporal de dichos impactos. En efecto, en los estudios se ha detectado cierta complejidad en el ordenamiento temporal de los impactos. Concretamente se han verificado dos fenómenos, a saber: la práctica ausencia de retardos en la relación y la presencia de relación recíproca; dicho de otro modo, no solo se ha comprobado el efecto de la reputación sobre el rendimiento financiero sino también cómo dicho rendimiento retroalimenta la reputación.

				Examinemos ambas cuestiones, la fundamentación de la relación y la complejidad del orden temporal causal. En los cuadros siguientes ofrecemos la relación de investigaciones. 

				2.1.1. La reputación incrementa la capitalización de las empresas 

				La medida de reputación corporativa más empleada ha sido el ranking de la revista Fortune. Es pública, de fácil acceso, y está ordenada por empresa (Bernasek, 2010), lo que facilita la disponibilidad de datos para los estudios.

				De esta forma, no es de extrañar que la mayoría de investigaciones que han analizado este tipo de efectos hayan utilizado las clasificaciones de la revista Fortune. Esta situación contrasta con los indicadores del rendimiento financiero. Los autores han utilizado una gran variedad de medidas para aproximar el rendimiento financiero, entre las que citaremos:

				•	Ratio de rentabilidad de las inversiones, ROI (return on investment).

				•	Ratio de rentabilidad de los activos, ROA (return on assets).

				•	Ratio de rentabilidad del capital invertido, ROIC.

				•	Ratio de deuda/activos, media de activos.

				•	Ingresos netos, crecimiento de ingresos, crecimiento de ingresos operativos.

				•	Beneficios sobre las ventas (margen que se obtiene de las ventas).

				•	Beneficios por acción.

				•	Dividendo por acción/precio medio de la acción.

				•	Capital invertido Q Tobin.

				•	Rotación de activos (se calculan dividiendo las ventas entre el activo correspondiente).

				•	Apalancamiento operativo (relaciona la deuda entre los fondos propios y el efecto de los gastos financieros en los resultados ordinarios).

				•	Volumen de las ventas, crecimiento de las ventas.

				Entre las medidas de mercado del riesgo: 

				•	Desviación estándar del retorno medio de mercado.

				•	Desviación estándar del retorno medio del sector.

				•	Coeficiente de correlación entre la tasa del mercado de retorno y la media de resultado del sector.

				Obviamente, las medidas utilizadas han sido muy diversas, cubriendo prácticamente todo el espectro. De las 22 investigaciones referenciadas en el estudio de Fuente-Sabaté y Quevedo-Puente (2003) cinco investigaciones verificaron una relación significativa entre alguno de los indicadores de rendimiento financiero, valor de mercado o riesgo financiero y reputación (Sobell y Farrelly, 1988; Fombrun y Shanley, 1990; Riahi-Belkaoui y Pavlik, 1991; Srivastava et al., 1997; y Roberts y Dowling, 1997). 

				Sin embargo estas investigaciones fueron acogidas con cierto escepticismo debido a la pobreza metodológica y conceptual de la clasificación y, en especial, por la presencia de un «halo financiero» que emanaba de estas métricas (Brown y Perry, 1994; Hammond y Slocum, 1996; Fombrun, 2000; Bromley, 2002; Dowling, 2002; Martín de Castro, 2006; Highhouse et al., 2009). Obviamente, la relación encontrada entre rankings e indicadores de valor podría deberse a que los primeros tienen una carga excesiva de éxito financiero, una auténtica petición de principio.

				Para evitar el efecto del halo financiero en las medidas de la clasificación, Brad Brown y Susan Perry (1994) propusieron un procedimiento para obtener una medida de reputación más válida[15]. Sue Hammond y John Slocum (1996), mediante un panel de expertos seleccionaron los cuatro atributos de Fortune más asociados al concepto de responsabilidad social y por tanto con menos contenido financiero (habilidad para atraer, desarrollar y conservar gente de alto potencial, responsabilidad hacia la comunidad y el medio ambiente). Esta medida más alejada mostró tener una correlación significativa con medidas de riesgo de mercado y retorno.

				En la literatura académica hemos identificado al menos cinco artículos que demuestran la relación entre distintos indicadores de valor de la empresa y las medidas descontaminadas de Fortune (Brown y Perry, 1994; Hammond y Slocum, 1996; Cordeiro y Sambharya, 1997; Black et al., 2000; Arbelo y Pérez, 2001). 

				Investigaciones más actuales han verificado la relación con indicadores de valor utilizando otras medidas ajenas a las clasificaciones.

				En el año 2000 David Deephouse utilizó una medida objetiva de reputación muy singular: el coeficiente de opinión favorable en los medios de comunicación. Se trata de un intermediario (proxy) objetivo de reputación obtenido mediante análisis de contenido aplicado a 1.277 artículos de dos periódicos entre 1992 y 1998. Mediante esta peculiar medida encontraron una relación altamente significativa entre la cantidad de apariciones públicas favorables hacia un banco y el ROA (retorno de activos) relativo. 

				José Luis Fernández-Sánchez y Ladislao Luna-Sotorrío (2007) han utilizado el índice Merco (Monitor Empresarial de Reputación Corporativa) desarrollado por Justo Villafañe para comprobar los efectos en el performance financiero de 100 empresas españolas en 2004. Los efectos del índice sobre los indicadores económicos ROA, margen bruto de operación, el diferencial de retorno económico y el margen diferencial, resultaron todos significativos. 

				Ran Zhang y Zabihollah Rezaee han verificado los efectos de una medida de credibilidad corporativa asimilada a la reputación sobre los índices de retorno, crecimiento y riesgo[16].

				Fernández-Sánchez y Luna-Sotorrío encontraron un resultado anómalo en una investigación. En lugar de verificar una relación positiva, Peter Wright y Stephen Ferris (1997) detectaron una relación significativa negativa entre la reputación y el performance financiero[17]. Sin embargo, examinando en detalle el artículo, vemos que en el período de 1984 a 1990 algunos directivos adoptaron una estrategia empresarial destinada a reducir los retornos. En este caso los directores no representaron los intereses de los inversores[18].

				En todo caso y a pesar de algunas excepciones que confirman la regla, parece claro que se verifica una relación entre la reputación y el valor de empresa en su sentido más amplio, como rendimiento financiero, valor de mercado, ingresos por venta y beneficios.

				Cuadro 2.4 Relación entre reputación y valor

				[image: cuadro-2.4.jpg]

				Fuente: elaboración propia.

				Aunque las investigaciones anteriores parecen demostrar la presencia de una fuerte asociación entre reputación y valor de la empresa, algunos autores han pretendido validar la relación sometiéndola a la presencia de factores covariantes. Estas pruebas refuerzan la conclusión estadística de la relación original, reputación-valor.

				En la literatura encontramos una serie de variables que pueden llegar a alterar la relación entre la reputación de la empresa y el rendimiento financiero, como son el tamaño de la empresa, el sector de actividad, las estrategias de diferenciación, la intensidad competitiva y el poder de los agentes implicados, como sindicatos o trabajadores (Fuente-Sabaté y Quevedo-Puente, 2003; Fernández-Sánchez y Luna-Sotorrío, 2007).

				El sector de actividad puede ser fuente espuria de la relación, ya que las características del sector podrían alterar e incluso anular la relación reputación-finanzas en determinados sectores (Griffin y Mahon, 1997; Moore, 2001; Simpson y Kohers, 2002). También las políticas de diferenciación estratégica de las empresas, orientadas al precio, a la calidad o a la especialización en un segmento de mercado, podrían afectar de modo diferencial la relación original (McWilliams y Siegel, 2001). Otro factor a considerar es el grado de competencia en un sector. Algunos autores han detectado impactos diferenciales entre el nivel de competencia y la ventaja competitiva, uno de los antecedentes del valor (Mahon, 2002; Hoppes et al., 2003; Neville et al., 2005). Por último, la presión de los agentes implicados, como los sindicatos o los empleados, también puede llegar a alterar el rendimiento financiero, ante huelgas o incluso políticas de reducción de personal (Neville et al., 2005; Flanagan y O’Shaughnessy, 2005).

				La literatura parece reforzar la relación reputación-valor ante la presencia de estas covariantes que no consiguen alterar previsiblemente dicha relación.

				Abundantes artículos indican que el tamaño de la empresa solo afecta muy débilmente a la relación original entre reputación y valor (Fombrun y Shanley, 1990; Riahi-Belkaoui y Pavlik, 1991; Roberts y Dowling, 1997; Cordeiro y Sambharya, 1997; Dunbar y Schwalbagh, 2000; Arbelo y Pérez, 2001; Zhang y Rezaee, 2009). Por su parte, el sector de actividad no parece producir alteraciones significativas en la relación (Riahi-Belkaoui y Pavlik, 1991; Roberts y Dowling, 1997; Cordeiro y Sambharya, 1997). 

				El estudio de Fernández-Sánchez y Luna-Sotorrío de 2007 tampoco parece haber encontrado efectos importantes en la diferenciación estratégica, la intensidad competitiva y la presión de los agentes internos de la empresa. De hecho, aunque encontró algún efecto significativo, el impacto en la creación de valor fue mínimo (Fernández-Sánchez y Luna-Sotorrío, 2007). Basdeo (2006) también comprobó que la relación reputación-ROA se mantenía ante la variable moderadora grado de concentración industrial. 

				Todo lo comentado hasta ahora nos permite concluir que disponemos de evidencia empírica para fundamentar una relación entre la imagen pública y el valor de empresa. 

				2.1.2. El efecto de la reputación en el valor de mercado se retroalimenta 

				Establecida la relación, algunos investigadores han dirigido sus esfuerzos a examinar la dirección de los impactos a lo largo del tiempo. En concreto se han interesado por tres fenómenos: la presencia de retardos, la posibilidad de que los niveles atrasados de reputación puedan tener impacto en el valor actual y la posibilidad de una relación causal recíproca entre reputación y valor.

				Las investigaciones parecen corroborar que entre ambos conceptos se establece una relación circular. Hay evidencia de la relación en ambas direcciones.

				Los estudios que verifican un impacto funcional, obtenido por regresión, ya han sido comentados en el apartado anterior, pero también se han reunido evidencias del efecto contrario. El mecanismo es sencillo: los buenos resultados económicos generarían un clima de confianza en los agentes, que se traduciría en un reforzamiento positivo de la imagen de la empresa. Sue Hammond y John Slocum (1996) encontraron un impacto entre el alto valor en el índice Q Tobin y la imagen de la responsabilidad social en la etapa posterior[19]. De forma similar, Rihai-Belkaoui y Pavlik (1991) concluyeron que «las audiencias construyen sus reputaciones sobre la base de señales del valor de los activos»[20]. Resultados semejantes han sido encontrados por Fombrun y Shanley (1990).

				También se ha registrado la presencia de una relación simultánea en ambas direcciones. McGuire (1990) ha demostrado que las relaciones entre las variables de rendimiento financiero siempre están mediadas por las percepciones de calidad, en una suerte de movimiento recíproco, y Sam Chung, Kristina Eneroth y Thomas Schneeweis (1999) observando la década de 1990 a 1999 demuestran la reciprocidad que existe entre buena reputación y altos rendimientos financieros. Recientemente Zhang y Rezaee han verificado para los mercados emergentes chinos una relación recíproca entre indicadores de retorno, crecimiento y riesgo, por un lado, y la credibilidad corporativa por otro.

				La relación entre reputación y resultados financieros de la empresa entra en un bucle circular de retroalimentación. La buena percepción en el analista fomenta conductas beneficiosas para la compañía que se traducen en un aumento del valor y estas mismas señales acaban reforzando positivamente la imagen de dichos colectivos. 

				Cuadro 2.5 Relación entre reputación y valor
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				Fuente: elaboración propia.

				El segundo fenómeno analizado tiene que ver con la presencia de los retardos en una serie temporal de información. El retardo nos habla de la capacidad que pueden tener los niveles anteriores de una variable para impactar en los resultados posteriores, de forma que es factible determinar el efecto demorado en el tiempo de alguna variable. 

				Fuente-Sabaté y Quevedo-Puente (2003) revisaron 17 investigaciones en las que se informaban de la presencia del número de retardos significativos por estudio. En seis estudios no encontraron significativo ningún retardo, por tanto los efectos entre imagen y valor eran coetáneos. Nueve investigaciones detectaron el primer retardo significativo, lo que viene a suponer que los niveles del año anterior en reputación o valor impactan en los resultados actuales. En una ocasión se ha constatado un impacto de los niveles de dos años atrás y en el estudio de Hammond y Slocum (2006) detectaron impactos significativos en los niveles de cinco y diez años atrás. Utilizaron indicadores de riesgo, contabilidad y variables de mercado. En la serie compararon dos segmentos cada cinco años y en ambos casos los retardos fueron significativos. En todo caso, según señalan los autores, los efectos de estos retardos fueron mínimos. El riesgo anterior en cinco años explicaba casi un 10% de la varianza de la reputación y sobre ventas actuales, un 4%. En el retardo de diez años los resultados fueron de 9% y 3%, respectivamente.

				En consecuencia, podemos afirmar que los efectos temporales entre la reputación y el valor parecen ser relativamente coetáneos, con poca memoria, donde el motor principal descansa en la reciprocidad, en la influencia mutua entre percepción y señales económicas. 

				2.1.3. La reputación no es un cheque en blanco, es vulnerable

				La evidencia de relación entre los índices de reputación corporativa y el valor en el mercado parece abrumadora. No solo se ha verificado entre sus diversas métricas sino que transciende por encima de contextos variados definidos por sectores diferentes, empresas de tamaño desigual, niveles de competencia en mercado distintos o diferentes grupos de presión.

				La capacidad de la imagen pública para generar valor en una empresa es reconocida prácticamente por la totalidad de los autores (Weigelt y Camerer, 1988; Hall, 1992; Fombrun y Shanley, 1990; Brown y Danzig, 1997; Fombrun, 1996; Fombrun y Van Riel, 1997; Deephouse, 2000; Caruana y Chircop, 2000; Fombrun, 2001; Roberts y Dowling, 2002; Schwaiger, 2004; Chun, 2005; Money y Hillebrand, 2006; Walker, 2010; Bergh et al., 2010; Ponzi et al., 2011). En consecuencia parece que la mejora y mantenimiento de una buena reputación en los diferentes colectivos suele ser rentable porque tiene efectos demostrados en el rendimiento financiero, en el valor de la empresa, en los beneficios o en el control del riesgo, y esos efectos trascienden las contingencias de los sectores y situación del mercado.

				Ahora bien, los resultados también nos avisan de que la buena imagen entre los inversores, clientes y empleados no representa un cheque en blanco. Al contrario, la evidencia muestra que la relación entre imagen y valor parece verificarse a corto plazo. 

				El análisis temporal apunta a que la reputación no adolece de cierto grado de vulnerabilidad. Las evaluaciones colectivas que configuran una reputación son de naturaleza actitudinal y en ese sentido gozan de cierta estabilidad en el tiempo; son, como después veremos, opiniones colectivas asentadas, pero no significa que no puedan experimentar cambios importantes, como el «efecto catástrofe» aducido por Richard Oliver (1997). Para este autor la lealtad tiene forma en una actitud y por tanto está estabilizada en la persona, pero esa lealtad puede ser interrumpida por algún suceso o experiencia altamente negativa y provocar un cambio radical de opinión.

				El hecho de que los retardos se hayan verificado a corto plazo significa que los niveles de reputación están dependiendo más de las observaciones actuales que de las pretéritas. Según confirman los estudios considerados, los impactos entre reputación y valor parecen ser prácticamente coetáneos. El rendimiento financiero depende de los niveles de reputación de ese año y en todo caso del anterior, pero no más allá. 

				Además, la detección de reciprocidad entre ambos constructos refuerza aún más la tesis de la vulnerabilidad. En el momento en que los rendimientos o la imagen de la empresa experimentan una alteración importante, el mecanismo de retroalimentación obra para que tiendan a alinearse. En consecuencia, el nivel reputacional es, de alguna manera, sensible a las alteraciones de contexto. Grahame Dowling plantea que las crisis son provocadas por alteraciones RIP (Regulatory, Infrastructure, Preparedness) en el ambiente externo o HOT (Human, Organizational, Technological) en el ambiente interno.

				En consecuencia, la ausencia de retardos y la reciprocidad están apuntando a que los efectos mutuos son muy próximos en el tiempo, tienden a producirse en el corto plazo y, en este sentido, la imagen de la empresa se vuelve especialmente contingente a alteraciones importantes del entorno interno o externo de la compañía. 

				El fenómeno de vulnerabilidad de la reputación ha emergido como resultado del comportamiento objetivo en el tiempo pero se podrá comprender mejor en el apartado teórico cuando consideremos la reputación corporativa como una actitud.

				Debemos resaltar una limitación importante de los estudios objetivos que testan la relación entre reputación y valor. Se trata de estudios macro, en los que la unidad de análisis suele ser la empresa/año. La mayor parte de evidencia reunida procede de las clasificaciones brutas o descontaminadas del halo financiero, obtenidas por encuestas a un mismo agente económico, altos ejecutivos y analistas financieros. Incluso en el caso del índice Merco (Fernández-Sánchez y Luna-Sotorrío, 2007), los datos de altos ejecutivos y evaluadores expertos son predominantes y la unidad de análisis sigue siendo la empresa/año.

				Se han realizado múltiples estudios sobre las consecuencias en otros grupos de interés como los clientes, empleados, inversores o proveedores, pero estas investigaciones utilizan una aproximación microeconómica en la que la unidad de análisis es la persona. Este nuevo enfoque resulta mucho más adecuado para explicar los mecanismos reales que transforman la percepción en conductas de valor para la empresa, en definitiva, los mecanismos que explican la creación de una ventaja competitiva.

				Pero tal vez el argumento más convincente en favor de la aproximación microeconómica esté en la gran dificultad que plantean los datos agrupados para fundamentar la relación causal entre reputación y valor. La covariación de datos agrupados, en segundo orden, siempre esconde variables espurias que oscurecen la relación. Por ejemplo, la relación entre ventas y reputación podría estar explicada por una política comercial más agresiva y anular así el efecto negativo de una caída en la reputación. No cabe duda de que la relación entre la reputación y la conducta de valor debe abordarse a nivel individual. 

				2.2. Efectos en la conducta del grupo de interés

				Prácticamente hay un acuerdo unánime en aceptar que si la reputación se asocia al valor es porque promueve conductas de apoyo en todos los colectivos interesados en la empresa o grupos de interés[21]  (Weigelt y Camerer, 1988; Fombrun y Shanley 1990; Hall 1992; Robertston et al., 1995; Fombrun, 1996; Turban y Greening, 1997; Srivastava et al., 1997; Deephouse, 2000; Caruana y Chircop, 2000; Fombrun et al., 2000; Mahon, 2002; Roberts y Dowling, 2002; Hoopes et al., 2003; Chun, 2005; Rindova et al., 2005; Basdeo et al., 2006; Dhalla, 2007; Highhouse et al., 2009; Schwaiger et al., 2009; Walker, 2010; Bergh et al., 2010; Ponzi, 2011). Rosa Chun (2005) lo ha expresado de forma sucinta y directa, «si la reputación corporativa es importante es porque influye en la forma en que se comportan los distintos grupos de interés hacia la organización»[22]. El comportamiento de los diferentes colectivos confiere a la empresa una superioridad sobre el resto, una ventaja competitiva (Fombrun y Shanley, 1990; Fombrun, 1996; Hall, 1992; Roberts y Dowling, 2002; Walker, 2010). En las próximas páginas examinaremos los tipos de conductas que confieren dicha superioridad.

				Charles Fombrun (1996) fue uno de los primeros autores que planteó que no se debería hablar de reputación de una firma, sino más bien de reputaciones sobre la misma firma, tantas como colectivos implicados. En su famoso libro Reputation: Realizing Value from the Corporate Image, Charles Fombrun asimila la reputación a una instantánea que reconcilia imágenes múltiples que tienen los colectivos implicados sobre una misma compañía.

				Desde el punto de vista estratégico, las imágenes de los colectivos son el instrumento más apropiado para despertar conductas de valor para una compañía[23]. Precisamente el objeto de este apartado es resumir las conductas de cada grupo de interés con efectos directos e indirectos en el rendimiento financiero de una empresa.

				De todos los colectivos que se relacionan con una firma, los más importantes son los que mantienen un vínculo directo de interés. Los autores coinciden en señalar cuatro colectivos: clientes, inversores, empleados y proveedores (Freeman, 1984; Fombrun, 1996; Dowling, 2002; Hillenbrand y Money, 2007; Walker, 2010; Bergh et al., 2010).

				Existe abundante trabajo científico que demuestra la relación entre la reputación que mantiene un grupo de interés concreto y las conductas que amplían la viabilidad de una empresa.

				2.2.1. La reputación genera conductas de apoyo en los clientes

				La revisión de investigaciones nos ha permitido identificar al menos cinco grandes tipos de efectos beneficiosos derivados del mantenimiento de una buena imagen en los clientes: 

				1.	Un mayor rendimiento de acciones comerciales (publicitarias y de venta). 

				2.	Una reducción de la incertidumbre (aumento de confianza) en las transacciones con la empresa.

				3.	Un aumento de la fidelización del cliente y sus conductas asociadas, como son la intención de recompra o el boca a boca favorable.

				4.	Un aumento de las barreras psicológicas, que se traduce en mayores costes a la competencia para atraer a la clientela.

				5.	Una mayor insensibilidad al precio, llegando a aceptar los precios premium.

				Algunas investigaciones han considerado los efectos de reputación sobre la credibilidad de la publicidad (Goldberg y Hartwick, 1990; Fombrun y Van Riel, 1997; Keller y Aaker, 1998; Goldsmith et al., 2000). El concepto de credibilidad de una fuente se ha definido como «el grado en que una persona confía y percibe conocimiento suficiente en la fuente como para ofrecer una información insesgada y objetiva»[24]. La buena reputación actúa en el cliente volviendo los mensajes más creíbles y más fáciles de recordar (Sternthal et al., 1994). Ronald Goldsmith, Barbara Lafferty y Stephen Newell desarrollaron experimentos en estudiantes sobre la atracción de los anuncios en revistas, en función del grado de credibilidad que merecía la corporación que estaba detrás. Los resultados fueron concluyentes: el grupo con una reputación superior no solo mostró una actitud más favorable hacia los anuncios sino que expresó una mayor intención de compra. La buena imagen de la empresa parece asociada a una mejor aceptación de los anuncios y una mayor facilidad para la venta.

				La reputación también se ha considerado como un sustituto de la calidad percibida (Zeithalm, 1988). A menudo los consumidores no tienen información suficiente para inferir la calidad, en especial de productos que consumen por primera vez. En ese caso, las personas tendemos a utilizar claves extrínsecas para superar la incertidumbre que nos produce la falta de experiencia con los productos o servicios de una determinada compañía. Las señales externas utilizadas por el consumidor suelen ser el precio, la marca y la reputación de la empresa (Zeithalm, 1988; Helm, 2007). La reputación actúa generando la confianza necesaria para interaccionar con una nueva compañía (Schwaiger, 2004; Schwaiger et al., 2009). 

				Uno de los efectos más investigados de la reputación es la capacidad para generar lealtad en el cliente. La lealtad se entiende, según Oliver, como «un compromiso profundo en volver a comprar o aconsejar un producto o servicio de forma consistente en el futuro»[25]. Las personas que se sienten comprometidas en una transacción reflejan el deseo de mantener una relación de valor (Morgan y Hunt, 1997), pero esa relación requiere para su mantenimiento de una confianza previa, de una certidumbre de que seguirá siendo beneficiosa para ambas partes[26]. Pues bien, la reputación es el elemento cognitivo que otorga la confianza necesaria para generar un compromiso sostenido para hacer negocios. 

				La reputación parece generar la confianza necesaria para iniciar las transacciones y sobre todo desarrollar una disposición favorable para mantenerlas (Schwaiger, 2004; Schwaiger et al., 2009). Las compañías con buena reputación han demostrado influir en los indicadores de lealtad de los clientes (Fombrun, 1996; Caruana et al., 2004; Goldsmith et al., 2000; Dowling, 2002; Helm, 2007).

				Otra consecuencia beneficiosa de la buena reputación es el fortalecimiento de la capacidad de defensa de una empresa. Dotarse de una buena reputación forma parte de la estrategia defensiva. Claes Fornell y Birger Wernerfelt propusieron una conceptualización del marketing defensivo diferente a la clásica que entendía la defensa como reacción a la entrada de un nuevo competidor (Porter, 1985). Para Fornell y Wernerfelt (1987) la gestión de las reclamaciones es una forma activa de retener al cliente. E incluso de generar valor. 

				El enfoque defensivo pone énfasis en la insatisfacción del cliente[27]. Basándose en la teoría exit, voice, loyalty y neglect de Hirschman (1970), la insatisfacción desarrollaría las conductas activas como cambio de empresa (exit) o quejas (voice) pero también conductas pasivas como no hacer nada y mantener la reacción (loyalty) o sentimientos de desencanto y apatía (neglect). Para explicar esta situación de continuidad en condiciones de descontento, algunos autores han propuesto un nuevo elemento que explicaría el mantenimiento del compromiso, como es el compromiso calculativo (Bendapoui y Berry, 1997; Mittal y Kamura, 2001; Gustafsson et al., 2005). La dependencia puede tener una base más racional, basada en la ausencia de elección o bien, percepción de los costes del cambio o barreras psicológicas al cambio (Garbarino et al., 1999).

				Siguiendo esta línea de razonamiento, algunas investigaciones han demostrado que la reputación de una empresa está asociada a su capacidad para retener a sus clientes (Schwaiger, 2004; Rindova et al., 2005; Helm, 2007). La reputación acentúa las barreras psicológicas para el cambio de empresa (Deephouse, 2000; Fombrun, 1996; Milgrom y Roberts, 1982). Este efecto la vuelve especialmente valiosa porque no solo aumenta el tiempo de permanencia del cliente y por tanto futuros ingresos, sino que aumenta los costes de la competencia para convencer a nuevos clientes (Fornell et al., 1996). Por último, la capacidad de la reputación para retener al cliente se ha demostrado en la mayor insensibilidad al precio. Los clientes con buen concepto sobre la empresa parecen más dispuestos a aceptar precios premium, más altos, por determinados productos o servicios (Fombrun y Shanley, 1990; Fombrun, 1996; Deephouse, 2000; Schwaiger, 2004; Rindova et al., 2005; Basdeo, 2006; Helm, 2007; Schwaiger et al., 2009).

				2.2.2. La reputación genera conductas de apoyo en inversores

				Las conductas de los inversores individuales han estado relacionadas con la compra de acciones, la redistribución de la cartera o la decisión de tener las acciones a largo plazo. También se han detectado los efectos de la reputación entre los inversores. Sabrina Helm (2007) utilizó su escala formativa de reputación a 1.120 pequeños inversores de una gran corporación alemana para probar un impacto significativo de la reputación sobre la lealtad conativa, entendida como la intención de desarrollar la conducta de compra[28].

				Otros autores han comprobado cómo afectan las posiciones favorables de los mercados de valor al precio de las acciones. Rajendra Srivastaba junto a otros autores (1997) pudo comprobar que la reputación positiva aumentaba el rendimiento operacional de las acciones y la probabilidad de mantenerlas por más tiempo. Además, la presencia de evaluaciones positivas creaba un marco de interpretación colectivo que reducía la percepción del riesgo. En este caso, el impacto de la reputación de los inversores no se verificó sobre la intención personal sino sobre datos objetivos del retorno de la inversión.
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