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RESUMEN:

La relacién de los 6rganos directivos, entre ellos el consejo de administracion, en el
buen gobierno de las empresas (Aguilera, Desender, Bednar, & Lee, 2015; Pérez-
Calero, Barroso, & Villegas, 2015; Pérez-Calero, Villegas, & Barroso, 2016) ha sido
un tema ampliamente estudiado por la literatura, asi como, la importancia de la
gestion del valor para el cliente (McWilliams & Siegel, 2011; Mosca & Civera, 2017;
Porter & Kramer, 2011; Priem, Li, & Carr, 2012; Priem, Wenzel, & Koch, 2018; Priem
& Swink, 2012; Tantalo & Priem, 2016) en el desempefio organizativo; sin embargo,
la conexidén entre ambos han sido poco abordada en investigacion. Una profunda
revision tedrica nos ha permitido reflexionar sobre el papel de los érganos directivos
en la planificacién e implantacion de la estrategia empresarial (Barroso, Villegas, &
Pérez-Calero, 2011), estudiar las diferentes opciones de generacién de valor para el
cliente en funcion de las capacidades de la empresa (Martelo, Barroso-Castro &
Cepeda-Carrién, 2011; Tan, 2007) y enlazar las caracteristicas, composicion y
comportamiento de las estructuras de gobierno con las propuestas empresariales de
generacion de valor para el cliente. Asi, el objetivo principal de este trabajo de
investigacion es profundizar en la relacion entre las estructuras de gobierno de las
empresas Y la capacidad de generar valor hacia sus clientes. Ello implica analizar la
estrategia empresarial desde la perspectiva de la demanda, poniendo en su nucleo al
cliente y la orientacion de la empresa hacia este grupo de interés en su estrategia de
generacion de valor. El fin ultimo de la presente investigacion sera establecer la
relacion entre consejo de gobierno y creacién del valor para el cliente. De esta forma,
uniremos el apice de una organizacion, el consejo de administracion, con su base, los
clientes y consumidores, para que ambos logren la consecucion de sus objetivos.

PALABRAS CLAVE:

Co-Creacion De Valor, Consejo De Administracién, Responsabilidad Social
Corporativa, Gobierno Corporativo, Creacién De Valor Para El Cliente.

ABSTRACT

The relationship of the governing bodies, including the board of directors, in the good
governance of the companies (Aguilera, Desender, Bednar, & Lee, 2015, Pérez-
Calero, Barroso, & Villegas, 2015, Pérez-Calero, Villegas, & Barroso, 2016) has been
widely studied in the literature, as well as the importance of value management for the
client (McWilliams & Siegel, 2011, Mosca & Civera, 2017, Porter & Kramer, 2011,
Priem, Li, & Carr, 2012; Priem, Wenzel, & Koch, 2018; Priem & Swink, 2012; Tantalo
& Priem, 2016) in organizational performance; However, the connection between the
two has been little addressed in research. A deep theoretical review has allowed us to
reflect on the role of the governing bodies in the planning and implementation of the
business strategy (Barroso, Villegas, & Pérez-Calero, 2011), to study the different
options for generating value for the client in function of the capabilities of the company
(Martelo, Barroso-Castro & Cepeda-Carrion, 2011, Tan, 2007) and link the
characteristics, composition and behavior of government structures with business
proposals to generate value for the client. Thus, the main objective of this research



work is to deepen the relationship between the governance structures of companies
and the ability to generate value to their customers. This involves analyzing the
business strategy from the perspective of demand, putting the customer at its core
and the orientation of the company towards this interest group in its strategy of
generating value. The ultimate goal of the present investigation will be to establish the
relationship between government council and creation of value for the client. In this
way, we will unite the apex of an organization, the board of directors, with its base,
customers and consumers, so that both achieve the achievement of their objectives.

KEYWORDS:

Co-Creation Value, Board of Directors, Corporate Social Responsability, Corporate
Governance, Customer Value Creation.
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Estructuras de Gobierno y Propuesta de valor: la creacion de
valor compartido.

Introduccion y objetivos.

La influencia de los 6rganos de gobierno en la estrategia de la empresa, es una de
las lineas de investigacion que mas interés ha despertado en el campo del
management (Hoppmann, Naegele, & Girod, 2018, Barroso-Castro, Villegas-Perifian
& Pérez-Calero, 2016; Kiel & Nicholson, 2006; He & Huang, 2010; Golden & Zajac,
2001). No obstante, la mayoria de estudios se han centrado en analizarla desde la
perspectiva de la oferta, considerando cuestiones tales como la internacionalizacion
de la empresa (Barroso, Villegas, & Pérez-Calero, 2011; Calabro et al, 2009) o su
innovacion (Hamidi & Gabrielsson, 2014; Balsmeier et al., 2014); pero, desde el punto
de vista de la demanda (Tantalo & Priem, 2016), esta influencia ha sido escasamente
estudiada. Asi, la capacidad de creacion de valor de la empresa hacia todos sus
stakeholders (Freeman, 2010) dependera, entre otras cuestiones, de las
caracteristicas y comportamientos de sus 6rganos de gobierno. Esta nueva linea de
investigacion tiene, si cabe, mayor relevancia, desde que se ha acuiado el concepto
de ‘creacion de valor compartido’ (Porter & Kramer, 2011) como via para la creaciéon
de valor econdmico y social, y como futuro para la estrategia empresarial. Segun esta
propuesta actual, las empresas deben redefinir la productividad de su cadena de valor
y reconcebir sus mercados para, en el futuro, lograr objetivos de desarrollo; y ello
concede un papel principal a la relacion entre la cupula directiva de la empresa y uno
de sus stakeholders esenciales (Tantalo & Priem, 2016): los clientes.

Desde la perspectiva de los stakeholders, existen investigaciones previas que
exponen la relacion entre la creacion de valor de la empresa y sus grupos de interés
(Lieberman et al., 2017). No obstante, generalmente, se ha considerado que el valor
generado y percibido ‘para’ y ‘por’ los clientes nace de una propuesta realizada por la
empresa a partir de sus recursos; sin considerar explicitamente que para crear valor
para los clientes es necesario partir de un reconocimiento explicito sobre lo que
verdaderamente les interesa, y tomar esta informacion como punto de arranque para
generar una propuesta valiosa (Priem & Swink, 2012) que permita la creacién de un
valor compartido.

El objetivo principal de este trabajo de investigacion es profundizar en la relacién entre
las estructuras de gobierno de las empresas y la capacidad de generar valor hacia
sus clientes. Ello implica analizar la estrategia empresarial desde la perspectiva de la
demanda, poniendo en su nucleo al cliente y la orientacion de la empresa hacia este
grupo de interés en su estrategia de generacién de valor.

Una profunda revision tedrica nos ha permitido, en primer lugar, reflexionar sobre el
papel de los érganos directivos en la planificacion e implantacién de la estrategia
empresarial (Barroso, Villegas, & Pérez-Calero, 2011). En este sentido, se han
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realizado recientemente investigaciones que consideran el papel mediador del CEO
entre la organizacion y las relaciones con los clientes (Luo et al, 2014), cuyos
resultados concluyen que la permanencia del CEO influye en forma de U invertida en
dicha relacion; asi como otros estudios que versan sobre el impacto de la creacién de
valor para el cliente en el rendimiento de la firma (Foreman et al., 2014). En segundo
lugar, estudiar las diferentes opciones de generacion de valor para el cliente en
funcién de las capacidades de la empresa (Martelo, Barroso-Castro & Cepeda-
Carrion, 2011; Tan, 2007). Finalmente, en tercer lugar, enlazar las caracteristicas,
composicién y comportamiento de las estructuras de gobierno con las propuestas
empresariales de generacion de valor para el cliente, analizando esta ultima a través
de la Responsabilidad Social Corporativa..Asi, dado que la RSC debe ser entendida
como un proceso de participacion conjunta entre empresa y clientes que genera
lealtad (Jarvis, Ouschan, Burton, Soutar, & O’Brien, 2017) y valor, en este estudio
entendemos que puede ser asimilado al proceso de generacion de valor al que
hacemos referencia.

Los resultados alcanzados con nuestro estudio concluyen que tanto la composicion
del consejo como su estructura afectan al grado de Responsabilidad Social
Corporativa que tienen las organizaciones. Por todo ello, nuestra principal conclusién
es que el consejo de administracion tiene una influencia importante en la relacion con
el cliente, y por ende, juega un papel decisivo en la co-creacion de valor junto al
mismo.

En el desarrollo de la investigaciéon nos hemos encontrado algunas limitaciones entre
las que podemos mencionar el poco interés de las empresas por rendir cuentas antes
sus grupos de interés, no reportando de forma periddica sobre su estrategia de
sostenibilidad. Frente a las limitaciones, también se han identificado futuras lineas de
investigacion, como la extension de a otros grupos de interés o por el contrario a otros
organos de gobierno el estudio de este novedoso concepto de la creacion de valor
compartido.



Parte I. Fundamentos teoéricos.

La implicacion de los organos directivos, concretamente de los consejos de
administracion, en el buen gobierno de las empresas (Aguilera et al., 2015; Pérez-
Calero et al., 2015, 2016) y la importancia de la gestion del valor para el cliente
(McWilliams & Siegel, 2011; Mosca & Civera, 2017; Porter & Kramer, 2011; Priem et
al., 2012, 2018; Priem & Swink, 2012; Tantalo & Priem, 2016) en el desempefio
organizativo, han sido dos tépicos profusamente analizados en la literatura; pero, casi
siempre, de manera independiente, y sin llevar a cabo una profunda revision sobre el
interés de enlazar ambos planteamientos. Por ello, en este capitulo, se expondran los
fundamentos tedricos que justifican y explican esta necesaria conexion para el buen
devenir del tejido empresarial.

El primer bloque de estudio, referente al gobierno corporativo, toma como punto de
partida su evolucién. Su comprension, nos servira para profundizar sobre la estructura
y caracteristicas de uno de sus érganos: el consejo de administracion. Por ultimo,
para finalizar este bloque, se intentara ahondar en una visibn novedosa de la
gobernanza de la organizacion: su analisis desde la perspectiva de la demanda
(Priem & Swink, 2012).

El segundo bloque tedrico se centrara en la creacion y gestion del valor para el
cliente, tematica de creciente importancia en los ultimos anos (Tantalo & Priem, 2016).
Hay que destacar que, estrechamente relacionado con la creacion de valor, se
encuentra el concepto de Responsabilidad Social Corporativa (RSC) (Porter &
Kramer, 2006), ya que uno de los objetivos principales que persigue es la creacion de
valor para los distintos grupos de interés de la organizaciéon (Surroca, Tribo, &
Waddock, 2010; Waddock, 2004). A través del estudio pormenorizado de la definicién,
importancia, politicas y normativas por las que se regula la Responsabilidad Social de
la Empresa en Espafia, y del desarrollo historico que ha tenido, contribuiremos a dar
una vision mas amplia del concepto, del que se deduce, esta evolucionando a grandes
pasos hasta lo que se empieza a conocer como co-creacion de valor (Porter & Kramer,
2011).

En resumen, el fin ultimo de la presente investigacion sera establecer la relacidn entre
consejo de gobierno y creacion del valor para el cliente. De esta forma, uniremos el
apice de una organizacion, el consejo de administracion, con su base, los clientes y
consumidores, para que ambos logren la consecucion de sus objetivos.

1. El gobierno de las organizaciones. Gobierno corporativo.

El gobierno corporativo se consolida como un campo de estudio sumamente
importante en el area de la direccién y administracion de empresas desde hace ya
varias décadas (Aguilera, Judge, & Terjesen, 2018; Barroso, Villegas, & Pérez-Calero,
2011; Pérez-Calero, Villegas, & Barroso, 2016). Este tépico cobra aun mas relevancia
en la gran empresa (Brown, Anderson, Salas, & Ward, 2017) debido a la necesaria
separacion entre propiedad y direccion, con la correspondiente necesidad de
gestionar los objetivos divergentes de estos dos grupos (CNMV, 2015, 2016). No
obstante, hay también una importante literatura que estudia el papel del gobierno
corporativo en las pymes (Huse, 2000, Rasmussen et al., 2016).



El concepto de gobierno corporativo ha ido evolucionando a lo largo del tiempo
(Aguilera, Florackis, & Kim, 2016; Andrés de Alonso & Santamaria Mariscal, 2010),
por lo que a dia de hoy no existe una definicion aceptada de forma unanime. En la
tabla 1 se exponen algunas de las definiciones mas destacadas por la literatura.
(Pérez-Calero Sanchez & Barroso Castro, 2013).

Definiciones sobre gobierno corporativo

Autor

Mayer (1996)

Enfoque shareholder
“El gobierno corporativo esta relacionado
con las formas de conducir los intereses de
las dos partes (inversores y directivos) en la
misma linea y asegurar que la empresa sea
dirigida en beneficio de los inversores”.

Shleifer & Vishny (1997)

“El gobierno de la empresa atafie a las
formas en que los oferentes de fondos se
aseguran a si mismos el logro de una
corriente de renta sobre su inversion”.

Charreaux (1997)

“El gobierno de las empresas se define
como el conjunto de mecanismos
organizacionales e institucionales que
tienen por objeto delimitar los poderes e
influir sobre las decisiones de los directivos,
es decir, que gobiernan su conducta y
determinan su espacio discrecional”.

Zingales (1998)

“El gobierno corporativo puede definirse
como el conjunto de mecanismos que
condicionan la negociacion ex post sobre las
cuasi rentas generadas por la empresa”.

O’Sullivan, (2000)

“Instituciones que influyen en cdmo los
negocios corporativos localizan sus
recursos e inversiones”.

Johnson, Boone, Breach, & Friedman
(2000)

“Por gobierno corporativo entendemos la
eficacia de mecanismos que minimizan
conflictos de agencia relacionados con los

directivos, con especial énfasis en los
instrumentos legales que previenen la
expropiacion de los accionistas
minoritarios”.

La Porta, Lopez-De-Silanes, Shleifer, &
Vishny (2002)

“El gobierno corporativo es, en un sentido
amplio, el conjunto de mecanismos a través
de los cuales los inversores externos se
protegen contra la expropiacién de los
internos”.

Bolton, Becht, & Raoell (2002)

“En su nivel mas basico, surge un problema
de gobierno corporativo cada vez que un
accionista externo desea ejercer control
sobre la compafia de forma distinta a la de
los directivos que estan al mando. Los
sistemas de propiedad muy dispersa
magnifican ese problema al poner sobre la
mesa conflictos de intereses entre los
distintos agentes corporativos y al crear un
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problema de accién colectiva entre los
inversores”.

Bueno Campos, Alonso Almeida, &
Seoane Coftoya (2004)

“‘El gobierno de la empresa tiene por
finalidad el logro de la eficiencia en el uso de
los activos y en los contratos que la
configuran, para asegurar la creacién de
valor para los propietarios de los recursos
financieros”.

Arrese (2006)

‘Desde una perspectiva econdmica, se
plantea un tipico problema de relacion de
agencia entre un principal (inversores) y un
agente (directivos), ante la posibilidad de
que este ultimo pueda actuar en beneficio
propio y en detrimento de los intereses del
primero, en las multiples decisiones diarias
que toma en torno a la actividad de la
empresa’.

The Walker review secretariat (2009)

Hart (1995)

logarlo”.
Autor Enfoque stakeholder

“‘El papel del gobierno corporativo es
proteger y promover los intereses de los
accionistas mediante el establecimiento de
la direccion estratégica de la compafiia y
designar y controlar a la direccion capaz de

‘La estructura de gobierno puede verse
como un mecanismo para la toma de
decisiones que no se han especificado en el
contrato inicial. Mas concretamente, la
estructura de gobierno asigna derechos
residuales de control sobre los activos no
humanos de la empresa; esto es, el derecho
a decidir cdmo esos activos pueden ser
usados dado que su uso no viene
especificado en el contrato inicial’.

Masifern (1997)

“Sistema global de derechos, procesos y
controles establecidos interna y
externamente para que rijan a la direccion
de la empresa, con el objetivo de proteger
los intereses de todos en la supervivencia
con éxito de la empresa”.

Fernandez Alvarez, Gomez Anson, &
Fernandez (1998)

“El sistema de gobierno de una empresa
hace referencia al sistema completo de
acuerdos institucionales y de relaciones a
través de las cuales las empresas son
dirigidas y controladas”.

Tirole (2001)

“El gobierno corporativo se refiere al disefio
de instituciones que permiten que los
directivos interioricen la riqueza de los
stakeholders en la empresa’.

Aaoki (2001)

“Estructura de derechos y responsabilidades
entre las partes interesadas de la empresa".

Salas (2003)

“En el significado mas estricto, dentro del
ambito de los contratos incompletos, el
gobierno de la empresa se limitaria a los
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mecanismos de voz o poder a través de los
cuales los colectivos de interesados
protegen sus cuasirentas, entendidas como
rentas de inversiones especificas”.

El gobierno corporativo se conceptualiza
como la creacion e implementacion de
procesos que buscan optimizar el
rendimiento para los accionistas al mismo
tiempo que satisfacen las demandas
legitimas de los stakeholders.

‘El sistema de pesos y contrapesos,
externos e internos a la compaiia, el cual
asegura que las empresas cumplen su
Solomon (2010) responsabilidad hacia todos los
stakeholders 'y acttan de manera
responsable en todas las areas actividad de
Su negocio”.

Un buen gobierno corporativo consiste en
crear un sistema de derechos y deberes que
Zattoni (2011) motive a los stakeholders a crear valor para
la coalicion, en lugar de extraer valor para si
mismos.

Durden (2008)

La frase "gobierno corporativo" describe "el
marco de reglas, relaciones, sistemas y
ASX Corporate Governance Council | procesos dentro de los cuales las
(2014) autoridades ejercen y controlan dentro de
las corporaciones. Abarca los mecanismos
mediante los cuales las empresas y los que
tienen el control rinden cuentas".

“El gobierno corporativo implica un conjunto
de relaciones entre la administracion de una
compaifiia, su junta directiva, sus accionistas
y otras partes interesadas. El gobierno
OECDE (2015) corporativo  también  proporciona la
estructura a través de la cual se establecen
los objetivos de la empresa, y se determinan
los medios para alcanzar esos objetivos y
supervisar el desempeno.”

Tabla 1. Definiciones sobre gobierno corporativo (adaptado de Pérez-Calero Sanchez & Barroso
Castro, 2013).

Como se puede observar, son dos enfoques distintos los empleados para enunciar
estas definiciones: el enfoque basado en el accionista o enfoque “shareholder” y el
enfoque basado en los grupos de interés o enfoque “stakeholder”.

Segun el enfoque basado en el accionista, fundamentado en la Teoria de la agencia,
el gobierno corporativo tiene como principal funcion cubrir la brecha de los intereses
divergentes entre propiedad y control (Fama & Jensen, 1983b). Asi, desde esta
perspectiva, un buen gobierno corporativo intentara maximizar los beneficios para los
accionistas o propietarios de la empresa, centrando la creaciéon de valor Unica y
exclusivamente en ellos (Friedman & Friedman, 1962; Rappaport, 1998; Smith, 2003;
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Wallace, 2003). Frente a estos postulados, planteamientos mas recientes consideran
el gobierno corporativo como una ‘red de relaciones’ que no solo involucra a la
propiedad, sino que atafie a otros muchos grupos de interés como son clientes,
empleados o la sociedad en general, entre otros. Este enfoque, que tiene en cuenta
las relaciones entre empresa y sus diferentes grupos de interés, es el conocido como
enfoque stakeholder, (Donaldson & Preston, 1995; Freeman, 1994, 1999; Freeman,
Wicks, & Parmar, 2004; Harrison, Bosse, & Phillips, 2012; Freeman, 2010). Desde
esta perspectiva, el gobierno corporativo debe preocuparse por la maximizacion de la
creacion de valor para todos y cada uno de los grupos de interés afectados por la
actividad de la entidad.

Cabe mencionar que el concepto de gobierno corporativo se ha estudiado desde una
amplia variedad de campos como finanzas, sociologia o economia (Aguilera et al.,
2015; Aguilera & Jackson, 2010; Carter et al., 2003; Filatotchev & Boyd, 2009; Jain &
Jamali, 2016; Mason & Simmons, 2014; Surroca et al., 2010). Este interés se ha visto
acrecentado en los ultimos afos (Aguilera et al., 2016; Andrés de Alonso &
Santamaria Mariscal, 2010; Dorff, 2014) debido a los escandalos en algunas grandes
organizaciones, como es el caso del sector bancario espafiol. Para hacer frente a este
problema, los gobiernos se esfuerzan en publicar informes donde se plasman
directrices y recomendaciones para que las empresas sean mas transparentes en su
gestion (CNMV, 2015, 2016; Comisién de Aldama, 2003; Comision de Olivencia,
1998). Sin embargo, el interés prestado hacia la investigacién del gobierno corporativo
aun va mas alla, con razones inmutables como son los recursos tangibles e
intangibles que entregan a la empresa y, sobre todo, la implicacion directa en la
estrategia empresarial (Anderson, Bates, Bizjak, & Lemmon, 2000; Byun, Frake, &
Agarwal, 2018; Johnson, Schnatterly, & Hill, 2013; Pérez-Calero et al., 2015; Zattoni,
2011).

A este respecto hemos de sefialar que la elaboracion y la implantacion de la estrategia
de la empresa es responsabilidad directa de sus érganos de gobierno (Hoppmann,
Naegele, & Girod, 2018b). Si, desde la perspectiva activa en gobierno corporativo
(Johnson, Daily, & Ellstrand, 1996), tanto los consejos de administracion como los
equipos directivos colaboran conjuntamente en identificar cual es el core business de
la empresa, en qué areas se debe prestar mayor atencion, quiénes son los principales
stakeholders a los que atender y rendir cuentas y como se producira la creacion de
valor.



Gobierno
Corporativo

Estrategia de la

empresa

Creacion de
valor

| I | | |

Figura 1. Creacion de valor para los stakeholders.

En resumen, en un mundo cada vez mas exigentes con las organizaciones y su
compromiso para con la sociedad, crece la importancia de la actuacion de cada
organo de gobierno en el desempefio de la empresa. Entre ellos, al consejo de
administracion, se le reconoce actualmente una fuerte influencia en la toma de
decisiones estratégicas y, por ende, en la creacion de valor de la organizacion. Esta
es la razon por la que ha sido elegido para llevar a cabo este estudio.

1.1. Consejo de administracion.

En el presente epigrafe se presenta al consejo de administracidon como pieza clave
en la gobernanza de una organizacion. En su estudio, son muchos y variados los
aspectos posibles a tratar entre los que destacan las funciones principales que
desempenan, su efectividad o su potencial. A lo largo de este epigrafe, se pretende
sentar las bases de lo que entendemos como un buen consejo de administracion, esto
es, aquél que participara de forma activa en la creacion de valor junto al cliente o co-
creacion de valor. No es nuestra intencidn realizar una pormenorizada revision
bibliografica en este campo (Jain & Jamali, 2016), ya que, como acabamos de
mencionar, son muchas las formas posibles de abordar su estudio. A ello le tenemos
que sumar la ausencia de consenso en la forma de medir el nivel de efectividad de un
consejo de administracion y a la amplitud del concepto.

El consejo de administraciéon es uno de los principales érganos de gobierno de la
empresa que, junto a la junta de accionistas y al equipo directivo, son los encargados
de su correcto funcionamiento. El estudio de los consejos de administracion por parte
de la academia cuenta con una larga trayectoria de varias décadas pero, no por ello,
se ha visto mermado su interés. Como sefialabamos con anterioridad, el consejo de
gobierno es un ente vivo y evoluciona como lo hacen la sociedad y, con ella, las
empresas. Esta evolucion trae consigo la incorporacion de nuevos enfoques o de
propuestas distintas a estudiar que enriquecen notablemente el acervo en la literatura
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sobre este concepto (Aguilera et al., 2018; Barroso, Perifian, & Pérez-Calero, 2010;
Barroso et al., 2011; Baysinger & Butler, 1985; Carter et al., 2003; Dewhirst & Wang,
1992; Ferreira, 2015; Hillman & Dalziel, 2003; Jain & Jamali, 2016; Johnson et al.,
2013; Mason & Simmons, 2014; Muttakin, Khan, & Mihret, 2016; Pérez-Calero et al.,
2015, 2016; Pérez-Calero Sanchez & Barroso Castro, 2013; Sanchez & Barroso-
Castro, 2015; Surroca et al., 2010; Zattoni, 2011).

El consejo de administracién realiza multiples funciones entre las que destacan la de
control, la de servicios y la de provision de recursos (Johnson et al., 1996), todas ellas
con el propésito de asegurar la supervivencia y la solidez de la empresa a largo plazo
tanto desde un punto de vista econdmico, como competitivo y organizativo (Canals,
2004). En un primer momento, cada una de estas funciones fue considerada y
analizada de manera independiente, sin tener en cuenta la necesaria interrelaciéon
entre ellas. Asi, en los primeros trabajos relativos a esta cuestién, cada funcion era
respaldada y apoyada por una teoria que le daba soporte. Con el paso del tiempo, y
a medida que la investigacion en el campo ha avanzado, se ha concluido que los
consejos de administracion son entes que realizan multiples funciones de forma
paralela; es mas, dichas funciones estan correlacionadas de tal forma que no se
entiende una sin prestar atencidén a las demas. A continuacion se presenta una breve
revision de cada una de estas funciones principales.

Funcion de control del consejo de administracion.

Los consejos de administracion son los encargados de satisfacer todos los
requerimientos legales que implica la gobernanza de la organizacion, asi como
también se erigen como los encargados de mitigar la brecha creada por los objetivos
divergentes entre la propiedad (accionistas) y control (direccion). La funcién de control
se argumenta en base a la teoria de la agencia, cuyo origen esta en la investigacion
realizada por Berle & Means (1932). Dada su dilatada trayectoria, no es de extrafiar
el gran numero de estudios publicados en revistas de alto impacto que la abordan.

La teoria de la agencia (Berle & Means, 1932) toma a la empresa como un conjunto
de contratos. Para llevar a cabo estos contratos, y debido a la separaciéon entre
propiedad y control, los accionistas delegan en los directivos la capacidad de toma de
decisiones, ya que, el problema reside en que tanto accionistas como direccién
pretende maximizar su funcion de utilidad. Si los objetivos de cada parte no son
compatibles, no se obtendra el mismo beneficio para accionista y direccion,
incurriendo en una serie de costes: los costes de agencia (Eisenhardt, 1989).

Segun esta teoria se presume un comportamiento oportunista de los directivos
buscando siempre su beneficio y no el de los accionistas en primer lugar (Fama &
Jensen, 1983). Fama (1980) intenta explicar como la separacion de la propiedad y el
control de la empresa, tipica de las grandes corporaciones, puede ser una forma
eficiente de organizacion econdémica. En resumen, el consejo de administracion se
erige como intermediario entre accionistas y directivos, para que estos ultimos no
pierdan de vista su principal objetivo: maximizar el beneficio de los accionistas
(Johnson et al., 1996).

Este enfoque nutre la generalidad de trabajos centrados en la composicion y
estructura de los consejos de administracion. Asi, establece que la composicion del
9



consejo (internos versus externos) marca el posible grado de control de este érgano
de gobierno. En este sentido, la literatura de la agencia sugiere que los consejeros
externos proporcionan una importante funcion de control en un intento de resolver, o
al menos mitigar, los conflictos entre la administracion y los accionistas (Bathala &
Rao, 1995). Los aspectos referentes a la composicidon del consejo y caracteristicas
de los consejeros seran tratados mas adelante.

A modo de cierre, resaltar la importancia de la funcién de control del consejo en el
sistema espafol:

“El consejo de administracion asumira, colectiva y unitariamente, la responsabilidad
directa sobre la administracion social y la supervision de la direccion de la sociedad,
con el proposito comun de promover el interés social”. Principio 9 del Codigo de buen
gobierno de las sociedades cotizadas (OCDE, 2015).

La funcién de servicio del consejo de administracion.

La funcién de servicio o funcién de colaboracion propone un punto de vista distinto al
de la funcion de control. Esta funcién principal del consejo es explicada por la teoria
de stewarship (Davis, Schoorman, & Donaldson, 1997), como medida para definir las
relaciones basadas en otras premisas conductuales (Donaldson & Davis, 1991).

La teoria stewardship define situaciones en los que los directivos no estan motivados
por objetivos individuales, sino, mas bien, son “stewards” cuyos motivos estan
alineados con los objetivos de los propietarios (Davis et al., 1997). De esta forma,
mientras la propiedad de la organizacion puede estar en manos de un numero mayor
0 menos de accionistas mayoritarios 0 minoritarios, la direccion velara por los
intereses de la mayoria, lejos del comportamiento oportunista y de racionalidad
limitada en la que los directivos actuaban segun la teoria de la agencia.

Uno de los principales problemas de la teoria de la agencia eran los costes de
agencia. Desde la perspectiva del stewardship, cuando el interés de los “stewards” y
los propietarios no estan alineados, este pone mayor valor en la cooperacion, por lo
que su comportamiento es racional y colectivo (Davis et al., 1997). Un directivo que
mejora con éxito el desempefio de la organizacidn, generalmente satisface a la
mayoria de los grupos de interés, porque la mayoria de los stakeholders se benefician
al aumentar la riqueza de la organizacion (Davis et al., 1997). Por consiguiente, esta
teoria esta muy relacionada con la teoria de los stakeholders.

En lo que ataine al consejo, se tendra una funcion de servicio cuando el consejo de
administracion realice funciones de asesoramiento a la direccidén y sea participe de la
discusion estratégica (Donaldson & Davis, 1991). Desde esta perspectiva, se defiende
que la participacion activa de los miembros del consejo en la estrategia es relevante,
ya que tiene una implicacion directa sobre los resultados de la organizacién asi como
en el logro de la mision.

La funcion de servicio de los consejeros se ve reflejada, al igual que la de control, en
el sistema normativo espafiol en los codigos de buen gobierno. A modo
ejemplificativo, se sefala el siguiente principio donde se hace referencia expresa a la
participacion exigida al consejo:
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‘Los consejeros dedicaran el tiempo suficiente para el eficaz desarrollo de sus
funciones y para conocer el negocio de la sociedad y las reglas de gobierno que la
rigen, participando en los programas de orientacion y actualizacion que organice la
sociedad”. Principio 13 del Cdédigo de buen gobierno de las sociedades cotizadas
(OCDE, 2015).

La funcién de provision de recursos.

La funcion de provision de recursos del consejo se corresponde con el tercer pilar en
el que se sostiene, a grandes rasgos, las funciones principales con las que cumplen
los consejos de administracion. Esta funcion se explica a través de la teoria de
dependencia de recursos (Acedo, Barroso, & Galan, 2006).

Llegar a comprender cuales son las fuentes de ventaja competitiva para una empresa
y que, ademas, lo sean de manera sostenida en el tiempo, constituye uno de los
pilares esenciales de la gestion estratégica. Por esta razén, son muy numerosas las
investigaciones realizadas en este campo a lo largo de los ultimos afos (Barney,
2001; Priem & Butler, 2001a). Partiendo de la base de que los recursos estratégicos
se distribuyen heterogéneamente entre las empresas, y que estas diferencias son
estables a lo largo del tiempo, la literatura examina el vinculo entre los recursos de la
organizacion y la ventaja competitiva sostenida, concluyendo con una relacién directa
entre ambos (Barney, 1991). En este sentido, los consejos de administracion son
considerados como un recurso valioso de las organizaciones cuyo valor vierte en ésta
en forma de conocimientos, habilidades o relaciones que benefician a la empresa.

Esta funcién de provision de recursos esta estrechamente relacionada con las dos
anteriores ya que, por un lado, segun Hillman & Dalziel, (2003), los consejos cumplen
dos funciones importantes para las organizaciones: supervisar la gestiéon en nombre
de los accionistas y proporcionar recursos. Por lo tanto, el capital del consejo,
entendido como la suma de capital humano compuesto por habilidades, experiencias
y conocimientos de los consejeros, mas, capital social, constituido por el conjunto de
relaciones y recursos derivados de estas relaciones, afecta tanto al control como a la
provision de recursos (Hillman & Dalziel, 2003). Por otro lado, las caracteristicas de
los consejeros pueden ser recursos valiosos, asi como las redes personales y
profesionales que los rodean, por lo que, la funcidon de servicio del consejo se vera
enriquecida (Castro et al., 2010; Sanchez & Barroso-Castro, 2015).

De la funcién de provisién de recursos del consejo de administracion también se hace
eco la OCDE en el Cédigo de buen gobierno de las sociedades cotizadas cuando
menciona la heterogeneidad del consejo como impulsor de una amplia red de
conocimientos y experiencias asi como relaciones interpersonales.

“El consejo de administracion tendra la dimension precisa para favorecer su eficaz
funcionamiento, la participacion de todos los consejeros y la agilidad en la toma de
decisiones, y la politica de seleccion de consejeros promovera la diversidad de
conocimientos, experiencias y género en su composicion”. Principio 10 del Cédigo de
buen gobierno de las sociedades cotizadas (OCDE, 2015).
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Como sefialabamos al principio de este epigrafe, las tareas o funciones desarrolladas
por los consejos son multiples y de diferente indole, por lo que aludir a una de ella de
manera aislada seria incurrir en un error, ya que quedaria lejos de explicar la
verdadera realidad de los consejos (Pérez-Calero Sanchez & Barroso Castro, 2013).

A continuacién se presentan algunos autores que hacen referencia a las tres
funciones descritas en este apartado:

Autores Roles

1. Seleccion del CEO.

2. Control directo en periodos de crisis.
3. Revisién del desempeiio de la direccion.
Mintzberg (1983) 4. Captacion de influencias externas.

5. Establecer contactos y conseguir fondos para la
organizacion.

6. Incremento de la reputacion de la empresa.

7. Aconsejar.

1. Control: Contratar/despedir al CEO, determinar su
remuneracion y controlar a la direccion velando por los
intereses de los accionistas.

Johnson et al. (1996) 2. Servicio: Consejo y asesoramiento a los directivos y un
papel mas activo a la hora de iniciar y formular la estrategia.

3. Dependencia de recursos: Adquisicion de recursos
externos; legitimidad.

1. Dependencia de recursos: Controlar a otras organizaciones,
captar amenazas externas, coordinar actividades de negocios.

2. Coordinador: Equilibrar los conflictos de intereses entre los
diferentes grupos de interés.

3. Control: Resolver los problemas entre el principal y los
Hung (1998) agentes.

4. Estratégico: Participar en la elaboracién y revision de planes
estratégicos.

5. Mantenimiento: Adaptar y reaccionar a las influencias y
limitaciones del ambiente exterior.
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6. Apoyo: Apoyar las decisiones de la direccion.

Fiegener, Brown,
Dreux, & Dennis
(2000)

1. Satisfaccion de los propietarios externos.

2. Aportar servicio y recursos a los propietarios externos.

Gabrielsson &
Winlund (2000)

1. Control: Ratificacion y control de Ilas decisiones
estratégicas.

2. Servicio: Dar consejo, dar poder a la empresa dotandola con
importantes redes.

Bennett & Robson
(2004)

1. Dependencia de recursos: Habilidad para protegerse del
entorno externo, reducir incertidumbre y captar recursos.

2. Asesoramiento: Dar consejo a la direccion.

3. Control: Ejercicio de controlar a los CEOs o directivos.

Huse (2005)

1. Control: Control de output, control comportamental y control
estratégico.

2. Servicio: Consejo, redes y participacion estratégica.

Wan & Ong (2005)

1. Papel de control: Control del CEO, control del desempeio
de la empresa, presupuestos, control financiero, sucesion del
CEO.

2. Servicio: Consejo, comunicacion y apoyo a stakeholders.
3. Estratégico: Consciencia de las tendencias ambientales,
participacién en la mision, debate sobre el plan estratégico y

direccion estratégica.

4. Dependencia de recursos: Canales de comunicacion.

Van den Heuvel, Van
Gils, & Voordeckers
(2006)

1. Funcién de control.
2. Funcién estratégica.
3. Funcién de servicio.

4. Funcién de dependencia de recursos.

Zona & Zattoni (2007)

1. Servicio: Participacion estratégica.

2. Control: Control de la actividad de la empresa, financiero,
planes y presupuesto, control del CEO.

3. Creacion de redes: Contactos y legitimidad.
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Hillman, Nicholson, &
Shropshire (2008)

1. Control: Controlar el comportamiento directivo.

2. Provision de recursos: Consejo y asesoramiento al CEO y
directivos, legitimidad, canales de comunicacién, acceso a
recursos externos.

Bjornali &
Gulbrandsen (2010)

Provision de recursos: Respuesta a la necesidad de recursos
en cada fase del ciclo de vida de la empresa.

Participacion en redes sociales.

(Shropshire, 2010)

1. Funcién institucional: Seguir directrices marcadas por la
normativa.

2. Provision de recursos: Ayudar a la organizacioén a tratar con
la incertidumbre medioambiental.

3. Influenciar el comportamiento organizacional a través de
participacion en redes sociales.

1. Liderar la empresa al maximo nivel.

2. Definir la Estrategia Corporativa.

Instituto de _
C . 3. Responder ante accionistas y terceros.
onsejeros
Administradores 4. Supervisar la gestion de la empresa.
(2012)
5. Supervisar al ejecutivo.
6. Gestionar el propio Consejo.
1. Funcién de control. La funcién de control la presenta como
Gonzales Bustos la mas importante dentro de las funciones del consejo, esta
(2017) importancia crece aun mas cuando se trata de SME.

2. Funcién de asesoramiento a la direccion.

Garcia-Meca & Palacio
(2018)

1. Funcién de control.
2. Funcién de asesoramiento.

3. Funcion de provision de recursos. Prestan especial atencion
a esta funcién, en concreto a la heterogeneidad del consejo
como un recurso valioso, entendiéndose por esta, por ejemplo
la diversidad de género.

(Yong Shin, Hyun, Oh,
Yang, & Hyun, 2018)

“El consejo de administracion como un importante mecanismo
interno de gobierno corporativo, debe brindar las funciones de
asesoramiento y supervision.”
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Tabla 2. Tipologia de roles del consejo de administracion (adaptado de Pérez-Calero Sanchez &
Barroso Castro, 2013).

Hoy en dia, la literatura no sélo reconoce que los consejos de administracion realizan
multiples tareas de forma paralela (Hillman & Dalziel, 2003), sino que enfatizan el
papel activo de este mecanismo de gobierno (Hoppmann et al., 2018b) defendido
desde la escuela activa de pensamiento (Barroso, Dominguez, Vecino, & Villegas,
2009). Esta vision actual, que otorga un papel muy relevante al consejo de
administracion en la estrategia de la empresa (Stiles & Taylor, 2001),es la que nos
impulsa a centrar nuestro estudio en este 6rgano de gobierno.

En nuestra investigacion partimos de la premisa de que un buen funcionamiento del
consejo, ademas de poder ayudar a alcanzar el desempefio empresarial (Pérez-
Calero Sanchez & Barroso Castro, 2013), facilita el proceso de mejora continua que
es necesario para poder desarrollar de forma adecuada las funciones que le son
encomendadas y, con ello, dar respuestas a las exigencias de la sociedad.

En definitiva, entendemos que un consejo con un buen funcionamiento, es un consejo
efectivo. Asi, la efectividad del consejo se define como la habilidad para desempefar
los papeles que le son encomendados, de manera que afecte positivamente al
desempeiio de la empresa (Aguilera, 2005; Barroso et al., 2010) y, con ello, a todos
sus grupos de interés entre los que destacan sus clientes.

En la Tabla 3 se presenta segun Barroso, De La Concha, Gravel, & Perifan, (2009)
una relacion entre lo que se considera consejo efectivo en funcién de las tareas
principales.

Teoria de
dependencia de
recursos

Teoria de la

Dimension .
Agencia

Teoria Stewardship

Papel del consejo Contr.olly Servicio Y/,O Aporte de recursos
supervision colaboracién
. . , Teoria
o Economiay Sociologia y RO
Base tedrica . . . organizacional y
finanzas psicologia . .
sociologia
Dominados por
externos. Dominados por
internos.
Consejeros Amplitud y
independientes sin | Conexiones sociales diversidad.
(o 1) CTTERCICTA A conexiones sociales consejero-CEO.
y profesionales con Redes externas de
el CEO. Dualidad de cargos los consejeros
CEO-presidente del
Separacién de consejo.
cargos CEO-
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presidente del
consejo.

Fama y Jensen

(1983)
Donaldson (1990)
Baysinger, Kosnik y Pfeffer, 1973; Pfeffer
Estudios Turk (1991) Donaldson y Davis y Salancik, 1978.
representativos (1991:1994)
Baysingery Hillman et al. (2000)
skinsson (1990) Davis et al (1997)

Hill y Snell (1988)

Tabla 3. Perspectivas tedricas y efectividad de los consejos (Barroso et al., 2009).

Como se puede observar en la Tabla 3, la literatura ha utilizado tradicionalmente,
aunque no de manera exclusiva, la composicién y la estructura de un consejo para
ayudar a explicar su efectividad. Ello es debido a que la efectividad del consejo se
enlaza con las funciones que desempena y a que, segun las diferentes perspectivas
tedricas, estas funciones dependen, a su vez, de variables del consejo tales como el
tipo de consejeros (internos versus externos) o el numero de consejeros (tamano del
consejo) o a la presencia de dualidad.

Basandonos en las tres teorias que apoyan las funciones principales del consejoy en
las caracteristicas que en cada una se identifican para hacer un consejo efectivo
(Tabla 3), realizamos una revision bibliografica donde se recoge la existencia de
aquéllas variables mas ampliamente utilizadas por la academia para el estudio de la
composicién y estructura de los consejos de administracion, y que enlazan
directamente con el buen funcionamiento de los consejos. La identificacion de estas
variables (Tabla 4) supone el punto de partida del posterior analisis empirico.

Variables de composicion

Teoria/ Funcion estructura vinculadas con la
efectividad de los consejos.

Dualidad, porcentaje de consejeros
externos, y participacion de los consejeros
en el capital de la empresa (Lin, 2005)

Teoria de la agencia/ Funcién de
control

Dualidad, tamafo del consejo y tipo de

Stewardship/ Funcion de servicio consejero (Donaldson & Davis, 1991).

Dependencia de recursos/ Funcién de

. Tamano del consejo (Johnson et al., 1996).
provisidon de recursos

Tabla 4. Variables de composicion y estructura vinculadas a la efectividad de los consejos.
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Por otra parte, aunque no constituya un objetivo principal en la presente investigacion,
es importante hacer referencia a la visién del consejo desde una perspectiva mas
actual centrada en el capital social y en las relaciones. Desde esta nueva corriente de
investigacion, el funcionamiento del consejo como proxy de su eficiencia, supone
también la consideracion del consejo como un grupo de trabajo (Barroso et al., 2011),
esto es, un sistema social con caracteristicas unicas cuya efectividad depende, en
gran medida, de los procesos psicosociales que se dan en cada grupo de toma de
decisiones (Forbes & Milliken, 1999). Las relaciones que se establecen en el consejo
se presumen solidas y se basan en la participacion y confianza de los miembros del
consejo, y en otros aspectos psicosociales como conflicto cognitivo, cohesion,
creatividad, compromiso, actitud critica, generosidad y apertura (Finkelstein &
Mooney, 2003; Gabrielsson & Huse, 2005; Nadler, 2004; Pye & Pettigrew, 2005; Zona
& Zattoni, 2007).

Por lo tanto, la efectividad del consejo depende de forma simultanea de la
configuracion del consejo, en tanto a las caracteristicas de sus miembros, y de las
dinamicas de su funcionamiento, en lo que a interrelaciones personales se refiere. De
esta forma, la efectividad del consejo esta estrechamente ligada con la capacidad del
consejo para cumplir con sus objetivos. Esta capacidad esta formada por la
combinacion entre potencial del consejo, esto es el capital humano y social de los
consejeros (Hillman & Dalziel, 2003) y de los factores capacitadores que permiten el
buen funcionamiento del mismo (Macus, 2008).

El capital humano se define como los recursos que estan incrustados dentro de un
individuo, determinados por la eleccion individual en invertir en aquellas actividades
que aumentan su productividad (Khanna et al.,, 2014), como las inversiones en
experiencia o educacion (Hsu, 2010). El capital humano del consejo hace posible que
éstos puedan desempefar las funciones de control, servicio y provision de recursos
(Pérez-Calero Sanchez & Barroso Castro, 2013).

Efectividad
del

Composi- Funciona-

cion miento

consejo

Relacionado con
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consejo
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Figura 2. Efectividad del consejo de administracion.

Por su parte, el capital social es la suma de los recursos actuales y potenciales
incrustados dentro, disponibles a través y derivados de la redes de relaciones
poseidas por un individuo o unidad social (Nahapiet & Ghoshal, 1998). Por lo tanto,
el capital social es un conjunto de relaciones, sus caracteristicas e historia que actuan
como enlace entre la organizacion y otros recursos de la red. Las variables que
explican el capital social del consejo son diversas (Pérez-Calero et al., 2016; Sanchez
& Barroso-Castro, 2015), ya que es un término muy difici de medir por su
caracteristica multidimensional. Segun Castro-Abancéns, Casanueva Rocha, & Galan
Gonzalez (2006) el capital social puede ser medido a través de las siguientes tres
dimensiones categorizadas como principales: estructural, relacional y de recursos.

Aplicando este concepto de capital social al érgano de estudio, se defiende la
interrelacion entre los miembros del consejo como aspecto favorecedor de la ventaja
competitiva (Macus, 2008) ya que fomentara el espiritu de equipo la coordinacién y la
cooperacion entre ellos. Las buenas relaciones en el grupo dan como resultado el
buen funcionamiento del consejo de administracion como maximo 6rgano de gobierno
de una empresa, y puede ser fuente de ventaja competitiva debido a que este buen
funcionamiento trae consigo una mejor calidad en la resolucion de problemas, una
mayor productividad y eficiencia, una mejora en el logro de los objetivos y una mayor
satisfaccion entre los miembros del grupo (Hauser, 2018; Hoogstraten & Vorst, 1978;
Yong Shin et al., 2018).

Consideramos, por tanto, que los consejos constituyen una capacidad para la
obtencién de ventajas competitivas mediante el uso coordinado y la integracion de
sus recursos, respondiendo de forma competente a los problemas y retos que la
empresa les plantea (Macus, 2008). La capacidad del consejo vendra determinada
por una combinacion de potencial y de factores capacitadores que permitiran la
explotacion de ese potencial.

En resumen, los consejos de administracion se erigen como maximo érgano de
gobierno de una empresa. De su efectividad y capacidad para realizar sus funciones
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de forma excelente, dependera, en parte, la supervivencia de la organizacién. Para
ello, en la actualidad los consejos deben prestar atencion a las exigencias de la
sociedad, cada vez mas preocupada por las consecuencias sociales de las
actividades de las empresas. Y, mas concretamente, a las exigencias de sus clientes,
que constituyen la base de su negocio. De ahi nuestro interés por realizar esta
investigacion.

1.2. Demand- side perspective.
“Los consumidores son la base de todo negocio.” Peter Ducker (1954).

La “demand side perspective” se erige como una nueva forma de ver la gestion
estratégica (Priem, Wenzel & Koch, 2018) que hasta el momento ha sido estudiada,
principalmente desde el lado de la oferta o “producer side perspective” (Porter, 2007).
Las investigaciones que preceden a este reciente enfoque de la gestion estratégica
se han basado, principalmente, en la teoria de la dependencia de recursos o la visidon
basada en los recursos (Barney, 1991; Barney, 2001) o la teoria de las capacidades
dinamicas (Eisenhardt & Martin, 2000) como fuente de la ventaja competitiva. Estas
aportaciones han mirado fundamentalmente hacia el interior de la empresa, sin tener
en cuenta todo lo que deberia ser necesario al consumidor. Y ello constituye una
cierta debilidad de estas aproximaciones tedricas mas tradicionales, ya que son los
consumidores quienes certifican el valor de los productos y servicios que adquieren.
En este epigrafe se pretende exponer las bases de la “demand side perspective”
como punto de partida de la presente investigacién (Priem, 2007; Priem et al., 2018).

La perspectiva del lado de la demanda en la gestion estratégica se basa en lo que ya
hace sesenta anos Edith Penrose (1959) argumentd: “las empresas crecen cuando
prestan atencion a los consumidores”. Para comprender la argumentacion de esta
nueva propuesta, comenzaremos analizando las limitaciones que tiene, segun la
literatura, la teoria de recursos y capacidades (RBV) tanto a la hora de crear valor
para los consumidores como en la captura posterior de ese valor por parte de la
empresa. Posteriormente, expondremos la teoria de la ventaja basada en recursos
(R-A) cuyos planteamientos son mas acorde con la “demand side perspective”. Se
finalizara este apartado con la introduccion al “two-side market” y con la
ejemplificacion de lo expuesto con anterioridad, a fin de clarificar la explicacion.

Visién basada en los recursos (RBV)

La perspectiva desde el lado de la oferta se ha basado en la ampliamente asumida
vision basada en los recursos (RBV) (Hamel & Heene, 1994; Prahalad & Hamel, 2006;
Wernerfelt, 1984) . Desde este enfoque, se enfatiza que la ventaja competitiva de la
empresa vendra dada por sus recursos internos valiosos.

Un recurso es fuente de ventaja competitiva sostenible cuando posea las siguientes
caracteristicas:

- Valor: el caracter valioso de un recurso viene dado por la constitucion de ser un
factor clave para competir.
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- Escasez: el caracter escaso de un recurso viene dado por la no abundancia del
mismo en el sector; asi, un recurso puede ser fuente de diferenciacion frente a
los competidores y, por ende, fuente de rentas superiores a estos.

- Inimitabilidad: un recurso inimitable supone la dificultad de apropiabilidad por
parte de los competidores.

- Insustituible: es una parte esencial en el desempefio de la organizacion, sin el
cual no podria desarrollarse la actividad de la misma forma o con el mismo éxito.

- Apropiable: para que los recursos de una empresa constituyan una ventaja
competitiva, la empresa debe ser capaz de apropiarse u obtener todo el potencial
que los recursos raros, escasos, inimitables e insustituibles puedan
proporcionarles.

La combinacién de recursos valiosos da lugar a capacidades en las organizaciones
que se presumen valiosas para las mismas. Los recursos y capacidades como fuente
de ventaja competitiva sostenible cobran sentido en mercados que cuenten con cierta
estabilidad, pero en menor grado en mercados caracterizados por la rapidez y la
intensidad de los cambios. Para dar respuesta a estos mercados dinamicos o
hipercompetitivos, surge la teoria de las capacidades dinamicas (Eisenhardt & Martin,
2000), que no es mas que la asuncién de la continua reformulacion y adaptacion de
las capacidades organizativas a los vertiginosos cambios del mercado.

Segun los breves argumentos que acabamos de exponer, la RBV presupone que la
ventaja competitiva se forja desde el interior de las organizaciones, esto es, ve al
mercado y a la competencia desde el lado del productor. Segun la RBV una empresa
unicamente cuenta, principalmente, con sus propios recursos y capacidades para
competir, y por ende, para crear de valor para sus clientes.

Las criticas a esta teoria son muchas y variadas. Las mas destacadas vienen de los
argumentos expuestos por Priem (2001) y Priem & Butler (2001b, 2001a) al sefalar
las siguientes limitaciones de esta perspectiva:

- Es una teoria estatica mas que dinamica.

- Asume homogeneidad y estabilidad en los mercados de productos.

- Determina el valor de los recursos de forma exdgena.

- Propone tan amplia definicidon de recurso, que cualquier cosa puede ser recurso.

En cambio el enfoque de la ventaja en recursos (R-A) que realizan Hunt & Davis
(2012); Hunt & Davis (2008)se asume mas acertado de cara al uso de la perspectiva
desde el lado de la demanda (Priem et al., 2018). El enfoque R-A rompe con las
limitaciones que presentaba la RBV, en el sentido de que:

- Es una teoria dinamica.

- Orientada a mercados cambiantes y dinamicos.

- Asume mercados de productos heterogéneos y cambiantes, dando asi un papel
importante al consumidor.

- Tiene el potencial de determinar del valor de los recursos dentro de la misma
teoria, ya que conecta la perspectiva de los recursos a la de la demanda.

La nota mas importante de la teoria de la ventaja en recursos de cara a la realizacion
de esta investigacién la pone la importancia que le da al papel del consumidor, no
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tan estudiado por la literatura en materia gestion estratégica hasta ahora por asumir
la RBV.

En la presente investigacion asumimos que los consumidores son arbitros del valor
entregado por las empresas. Por lo tanto, para explicar el valor que una organizacion
es capaz de capturar, es necesario previamente explicar el valor que ha creado para
el consumidor. Se entiende la captura de valor por parte de las organizaciones como
la suma de todos los pagos que reciben de los consumidores. En esta teoria se
propone como consumidor, unicamente, al consumidor final, pudiendo ser esto,
hogares, pero nunca a empresas intermediarias en la cadena de suministro, estos
negocios business to business (B2B) solo podran agregar o disminuir el valor que se
le entregara al consumidor final. De esta forma, tal y como propone Priem (2007),
una empresa solo puede maximizar la captura de valor de dos formas:

Aumentando el valor creado para el cliente, lo cual llevara a aumentar el pago que
este realiza.

Disminuyendo los pagos que deben realizar los consumidores, ante un mismo
valor creado.

Desde la perspectiva propuesta por Priem (2007), el beneficio experimentado por el
consumidor es importante para la gestion estratégica porque:

Los consumidores deben ser una prioridad en la formulacién de la estrategia.
Las empresas deben poner énfasis en las relaciones que impulsen a los
consumidores a realizar pagos.

Se debe salir de la corriente de pensamiento aceptada, para enriquecerse con
nuevos planteamientos. Una vez sentadas las bases de lo que vamos a entender por
creacion y captura de valor, cabe argumentar que, a pesar de las multiples
investigaciones realizadas desde la vision basada en los recursos (RBV); "los
recursos obtienen valor econdmico de su uso por parte de los clientes" (Kor,
Mahoney, & Michael, 2007). Sin embargo, algo estd cambiando y algunos
investigadores estan empezando a ver las oportunidades estratégicas desde una
perspectiva del lado de la demanda. Recientes publicaciones del lado de la demanda
han examinado las estrategias centradas en el consumidor para la creacién y
apropiacién de valor (Adner & Snow, 2010; Priem, 2007; Priem, Butler, & Li, 2013;
Priem et al., 2012).

Segun Priem & Butler (2001b, 2001a) explicar la estrategia empresarial desde el lado
de la demanda representa un primer paso hacia teorias integradas que atiendan tanto
al lado de la demanda como al lado de la oferta. Asi, entre las cuestiones mas
destacadas de la investigacion realizada desde la perspectiva de la demanda
destacan las siguientes (Ye, Priem, & Alshwer, 2012):

i. Distinguir la creacion de valor de la captura de valor, aspecto esencial en la
gestion estratégica de la empresa. El primero, esta determinado por las
percepciones de los consumidores; mientras que el segundo esta en funcién
de las caracteristicas estructurales del mercado y la propiedad del recurso
(Priem, 2001, 2007).
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ii. Entender que las decisiones adoptadas por los érganos directivos de la
empresa enfocadas a atender la amplia variabilidad de la demanda,
determinan el grado de heterogeneidad de sus recursos (Adner & Snow,
2010).

iii. Reconocer que las preferencias del consumidor cambian a lo largo del tiempo,
y que, algunas veces, estan latentes y no son facilmente identificadas.

iv. Evaluar la demanda de la empresa como fuente clave de oportunidades para
nuevas estrategias de creacion de valor y captura de valor.

La demand side perspective esta siendo ampliamente aplicada en las areas de
innovacion tecnoldgica, emprendimiento y gestion estratégica (Priem et al., 2012). La
diversidad metodolégica y disciplinaria en el estudio en el campo de gestion
estratégica mediante la demand side perspective hace ver la fructifera linea de
investigacion que se prevé (por ejemplo Priem, 2007; Priem & Swink, 2012; Ye et al.,
2012). Este crecimiento exponencial en materia de gestidon estratégica desde el lado
de la demanda de debe a las caracteristicas principales de esta perspectiva, las
cuales muestran notables diferencias con la vision de los recursos tradicionalmente
aplicado en este ambito. Como propone Priem et al. (2018), las mas relevantes
caracteristicas de la demand side perspective son:

I. La perspectiva de la demanda destaca el papel central del consumidor en la
eleboracién de la estrategia empresarial. Hasta ahora la vision basada en los
recusos proponia la necesidad de unos recursos superiores para el logro de
la ventaja competitiva, en cambio, la perspectiva desde el lado de la demanda
propone pasar de poner el .. en los mercados de factores a ponerlo en los
mercados de producto, asi, considerando las necesidades dinamicas,
heterogéneas, enddégenas y a veces latentes de los consumidores (Priem et
al., 2012), la demand side perspective reconoce fuentes de ventaja
competitiva que la esta ofrece a las empresas, incluso sin recursos superiores
(Priem, 2007).

ii. La perspectiva de la demanda propone la creacién de valor en el centro del
negocio. Esta teoria diferencia entre la creacion de valor y la captura de valor
(Priem, 2007), conceptos no muy abordados tradicionalmente por la literatura,
centrada mas en profundidad unicamente por la captura de valor.

iii. Por ultimo, la investigacion en gestion de la estrategia basada en la demanda
explora las estrategias de innovacion basadas igualmente en la demanda
(Priem et al., 2018). Segun Priem et al. (2013) en la corriente de investigacion
clasica se ha pasado por alto fuentes de ventaja competitiva basadas en la
demanda y como las empresas pueden usar estas fuentes, por lo tanto las
empresas deben crear propuestas de valor efectivas que se basen en las
caracteristicas estratégicas de la demanda, para asi conseguir la creacion de
valor y por ende, la posterior captura de valor (Priem et al., 2018).

Como se acaba de sefnalar, una de las cuestiones esenciales de esta nueva vision
es el énfasis que pone en la ‘captura del valor’ generado por la empresa. Esta captura
esta directamente relacionada con los pagos realizados por los clientes finales. Por
ello, algunos investigadores han argumentado el peso de ‘la cadena de suministro’
como arma estratégica para la empresa. Dadas las complejas redes actuales, los
proveedores de la empresa son a menudo clientes, y viceversa. En consecuencia,
ello lleva a que muchos de los actuales esfuerzos de investigacion se orienten a

22



comprender como las funciones de compra y suministro pueden ayudar a identificar
co-creadores de valor (Priem & Swink, 2012).

Finalmente, concluimos este epigrafe enunciando las nuevas direcciones y/o
aportaciones de la literatura en este campo, como la denominada visién del ‘two side
market’ (Sun & Tse, 2009; Zhaofeng & Honglei, 2014) o mercados bilaterales. En ella
se plantea que “una empresa que opera en un mercado bilateral establece una
"plataforma" sobre la cual se “crea valor” al facilitar la interaccion entre dos o mas
grupos de clientes mutuamente interdependientes" (Evans & Schmalensee, 2005).
Todos los mercados son en ciertos sentidos bilaterales, pero lo que los economistas
definen como un mercado bilateral requiere externalidades en los diferentes
subgrupos participantes (Sun & Tse, 2009). Para tener la consideracion de mercado
bilateral, se ha tenido que disefar la estrategia teniendo en cuenta a ambos lados del
mercado, al lado de la demanda y al lado de la oferta.

Ye, Priem, & Alshwer (2012), entre otros ejemplos, sefialan a las bolsas de valores
como muestra de mercados bilaterales. Defienden que cuando se cotizan mas
acciones en una bolsa, mas compradores se sienten atraidos por el intercambio; a
medida que mas compradores frecuentan el intercambio, se convierte en un lugar
cada vez mas y mas interesante. Por lo tanto, aumentar la participacion en un lado
de un mercado, segun el two side market, produce un aumento de participacion en
el otro lado, y viceversa. Segun esta teoria, el intercambio tiene que ser atractivo para
ambas partes, la de la demanday la de la oferta. En resumen, la perspectiva two side
market pretende que las organizaciones tengan una visién general del mercado que
maximice la funcién de utilidad para ambos lados, oferentes y demandantes. Esta
perspectiva amplia la vision a la que tradicionalmente la mayoria de estudios en
campos de estrategia empresarial se han acogido, producer side market, y la
perspectiva a la que mas tradicionalmente los investigadores del area de marketing
han utilizado demand side perspective para crear sinergias y obtener una vision
general de las operaciones de la empresa en el mercado de manera beneficiosa y
atractiva para ambos lados.

En conclusién, la creacién de valor y la captura de valor son prioridades importantes
para toda organizacion. De hecho, de ello depende su éxito a largo plazo. La escasa,
hasta el momento, literatura que aborda este tema desde la perspectiva de la
demanda, nos hace pensar en este campo como un area fructifera de investigacion
en el futuro

2. Lacreacion de valor para de la empresa para el cliente.
2.1. Lacreaciéon de valor.

El presente epigrafe analizara la creacion del valor para el cliente por parte de las
organizaciones. Para ello, partimos de la perspectiva de los grupos de interés o
stakeholders que nos permite centrar el objetivo de nuestra investigacién en uno de
los grupos externo principales: los consumidores. Posteriormente, se enlazaran los
argumentos relativos a la creacion de valor para el consumidor con el papel que
juegan los consejos de administracién en este proceso. La idea es presentar las
investigaciones realizadas hasta la fecha sobre como desde el consejo de
administracion se puede crear valor para la base de toda organizacion que es el
cliente.

23



Las organizaciones, en la actualidad, son parte integrada de la sociedad, de manera
que influyen y son influidas por esta. Por ello, tienen que operar a sabiendas de que
sus decisiones tendran un gran impacto en su entorno. Ademas, el actual entramado
de redes sociales y organizativas hace que estos impactos cobren mucha mas
importancia, ya que las consecuencias de las actividades realizadas pueden
expandirse por toda la red de manera que sus efectos se multiplican
exponencialmente. En definitiva, lo que antes solo podria afectar a un entorno
reducido, hoy facilmente, puede ser una consecuencia global.

Por todo ello, crece el interés por parte de Gobiernos, activistas y medios de
comunicacién por la rendicion de cuentas por parte de la empresas y sobre las
consecuencias sociales derivadas de su funcionamiento (Porter & Kramer, 2006). De
esta forma, las organizaciones deben operar prestando atencion a lo que Freeman
(2010) define como grupos de interés, esto es, todas aquellas personas u
organizaciones afectadas por las actividades y las decisiones de una empresa. Entre
estos grupos de interés o “stakeholders” se encuentran los empleados, clientes,
proveedores, accionistas, inversores, entes publicos, organizaciones no
gubernamentales, sindicatos, organizaciones civiles, la comunidad y la sociedad en
general.

Freeman (2010) sostiene que para desarrollar una buena gestion estratégica es
necesario tener en cuenta a todos estos grupos de interés en el desarrollo de la
estrategia, ya que los intereses y beneficios entre la empresa y los grupos de interés
son mutuos (T. Donaldson & Preston, 1995).

Gobiernos Sociedad

Organi-
zacion

Competi- Proveedo-
dores res

Consumi- Accionis-
dores tas

Figura 3. Teoria de los stakeholders (Freeman, 1984).

No obstante, por su diferente relacion con la empresa, no todos los stakeholders son
afectados ni afectan de la misma forma, estableciéndose dos grandes grupos
diferenciados: stakeholders primarios y secundarios. Los stakeholders primarios son
esenciales para la actividad de la empresa, ya que sin ellos la organizacion no
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existiria. En este grupo se puede citar a los clientes, accionistas o empleados. Por
otro lado, los stakeholders secundarios no son imprescindibles para el correcto
funcionamiento de la empresa, pero igualmente afectan y se ven afectados por esta.
En este grupo se encuentran los organismos publicos o la sociedad en general.

Otra importante clasificacion de los stakeholders es aquélla que distingue entre
internos y externos: stakeholders internos, como los accionistas y empleados; y
stakeholders externos como los consumidores o proveedores.

Empleados

Sociedad

Proveedo-

Accionistas -

Figura 4. EI modelo de los grupos de interés (adaptado de T. Donaldson & Preston, 1995).

Los clientes, como grupo de interés primario y externo, desean recibir de la
organizacion un producto o servicio que tenga la capacidad de satisfacer sus
necesidades para, en sentido contrario, aportar sus sugerencias, su fidelidad, su
confianza y sus pagos. Pero ademas, no podemos olvidar que dada la relacidon
bidireccional que existe entre la empresa y sus clientes, satisfacer las necesidades
de estos ultimos trae consigo un aumento del valor de la empresa.

En este sentido, Thompson & Martin (2010), considera que para incrementar el valor
de la organizacién es necesario satisfacer las necesidades de los clientes. Para ello,
la empresa debe (1) comprender su percepcién de valor del cliente; (2) ofrecerle un
producto/servicio de calidad; (3) reaccionar de forma rapida ante las amenazas y
oportunidades competitivas; e (5) innovar.

A pesar de la escasa literatura desde la perspectiva estratégica sobre qué valor crear,
cuando, por qué y cémo; Smith & Colgate (2007) aportan un marco de referencia
centrado en la ‘creacion de valor para el cliente’. Estos autores afirman que existen
cuatro tipos de valor creados por las empresas:
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- Valor funcional o instrumental. Valor que se apropiara el cliente en la medida de
que el producto o servicio comprado cumpla con las caracteristicas o
funcionalidades deseadas.

- Valor experimental o hedodnico. Valor creado por las experiencias, sentimientos o
emociones creadas por las organizaciones en la venta o consumo de un producto
0 servicio que se apropiara el cliente.

- Valor simbdlico o expresivo. Valor que les produce a los clientes la asociacion de
un significado psicolégico a un producto o servicio.

- Valor de coste o sacrificio. Renunciar a lo minimo, obtener el menos coste, etc.
es lo que buscan los clientes para aumentar su valor.

Junto a ello, estos autores proponen que son cinco las fuentes con las que cuentan
las empresas para esta creacion de valor: la informacién, los productos, las
interacciones entre consumidores y las personas que forman la organizacion, el
entorno y la propiedad o la transferencia de la propiedad. Por su parte, Luo, Kanuri,
& Andrews (2014) sefalan que la fuerza y la calidad de la relacién entre empresa y
cliente se basa en diez dimensiones, entre las que se encuentran:

- Calidad del producto.

- Beneficios para los clientes econdmicamente desfavorecidos.
- Seguridad del producto.

- Fortalezas del producto.

- |+ D oinnovacioén,

- Preocupaciones de marketing / contratacion.

- Asuntos antimonopolio en el mercado.

Por todo ello, la organizacidn debe preocuparse del cliente, conocer sus necesidades,
ya sean verbalmente expresadas o latentes, involucrarlos en la actividad de la
organizacion, aprender de ellos y tomarlos en cuenta en la definicidon de la estrategia,
para descubrir nuevas oportunidades de generacion de valor. De esta manera un plan
estratégico enfocado en el cliente lograra resultados superiores en la organizacién
(Foreman, Donthu, Henson, & Poddar, 2014).

En resumen, la gestién de una organizacion enfocada a la satisfaccion de los grupos
de interés es una cuestion fundamental para el desempeio de la empresa. Esto es
aun mas relevante en los tiempos turbulentos, de cambios vertiginosos, en los que
actualmente nos encontramos. Asi, la empresa debe mirar siempre hacia el futuro y
a su entorno, ya que una gestion basada en el presente resolvera solo los problemas
del pasado (Freeman, 2010). Y en este nuevo escenario, la creacién de valor es
esencial para el éxito en la estrategia. A pesar de ello, aun queda mucho por conocer
sobre cdmo se pueden mejorar las estrategias de creacion de valor (Tantalo & Priem,
2016).

Aguilera et al. (2016) ponen de manifiesto que el gobierno corporativo desempena
un papel fundamental tanto en la asignacion de recursos y responsabilidades dentro
y entre las empresas, lo que afecta a sus elecciones estratégicas, como en la
creacion vy distribucion de valor dentro y fuera de dichas organizaciones. Por esta
razon, el gobierno corporativo, y en particular el consejo de administracion como
punto de interseccion entre los principales stakeholders, deben estar muy orientados
hacia la satisfaccion de los grupos de interés.
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En esta linea de pensamiento, Dewhirst & Wang (1992) en su investigacién empirica
concluyen: (i) que los consejeros son capaces de percibir distintos grupos de interés;
(i) que tienen una fuerte orientacion hacia ellos, y que (iii), ademas, los consejeros
ven a los stakeholders de manera diferente dependiendo de su puesto (CEO-
consejero/CEO- no consejero) y tipo (internos/externos).Asi, los consejeros tienden
a dar mas importancia a las cuestiones relacionadas con el gobierno, clientes y
accionistas, que a los relacionados con sociedad y empleados. Concretamente, el
orden de importancia en esta investigacion de los diferentes grupos de interés son
clientes, accionistas, empleados y sociedad.

Este orden de prelacion en importancia no es incompatible con la perspectiva
"stakeholder synergy" propuesta por Tantalo and Priem (2016). Segun esta
propuesta, una sola accion estratégica (1) aumenta diferentes tipos de valor para
dos 0 mas stakeholders simultaneamente, y (2) no reduce el valor ya recibido por
cualquier otro grupo esencial de interés. Por tanto, surgen nuevas oportunidades de
creacion de valor estratégicamente muy efectivas.

La perspectiva de ‘sinergia de los stakeholders’ amplia la teoria de los stakeholders
en el ambito de la estrategia, y ofrece ideas para realizar una creacion de valor mas
amplia que, a su vez, es mas probable que produzca una ventaja competitiva
sostenible. Para ello, el primer paso es la identificacién de los stakeholders mas
importantes. Posteriormente, es necesario identificar las variables que les
proporcione satisfaccion de sus deseos y necesidades, y modificar las actividades y
politicas de la organizacion que permitan cumplir con las expectativas de los grupos
de interés previamente identificados y definidos (Tantalo & Priem, 2016).

Tantalo & Priem (2016) identifican las fuentes o motor de valor para los principales
stakeholders como base del argumento de su propuesta. A continuacion se muestra
lo que estos autores recogen como motor de creacion de valor para los clientes o
consumidores, al ser éstos el objeto de nuestro estudio.

Ejemplos de motores de creacion de valor para los consumidores
Valor Tiempo Responsabilidad
ercibido Accesibilidad- | requerido de la empresa

b Precio del tiempo para . con el entorno y
(Fornell, . ) Calidad
producto requerido dominar el o productos
Johnson, Percibida )
(Ackerman para la uso del sostenibles
Anderson, . (Fornell et
& Tellis, compra del nuevo (Bansal & Roth,
Cha, & 5 al., 1996) .
Bryant 001) prod ucto- proQucto 2000,
1996)’ (Priem, 2007) (Priem, Shrivastava,
2007) 1995)

Tabla 5. Fuentes de creacién de valor para los clientes (adaptado de Tantalo & Priem, 2016).

En resumen: el consejo de administracién, junto a sus papeles de control, servicio y
provision de recursos, debe apostar también por la busqueda de las sinergias entre
los diferentes stakeholders de la empresa.
los clientes, empleados,

continuamente junto a
comunidades, una mentalidad creadora de valor.

proveedores,

Esto significa que deben propiciar
accionistas y




Aunque este tema despierta gran interés en el mundo empresarial, desde la academia
aun no se ha avanzado lo suficiente sobre cual seria la forma correcta de medir esta
creacion de valor a los stakeholders en general y al cliente en particular. En la Tabla
6 se recogen algunos ejemplos de métricas utilizadas para la medida de la creacién
de valor. Hay que sefalar que deben tenerse en cuenta los tipos de valor para
desarrollar la métrica adecuada (Jonikas, 2012,; Smith & Colgate, 2007):

Autor Medida para la creacion de valor

Smith & Colgate (2007)

Presenta un marco conceptual para
identificar las oportunidades de creacién de
valor desde los ojos del cliente asi como las
posibles variables que miden esta creacion
de valor. Una vez se construya el marco de
forma adecuada, se redactaran una serie de
items que se consultara al cliente.

Lieberman & Balasubramanian (2007)

Presenta una metodologia general que
utiliza datos disponibles publicamente para
estimar la magnitud de la creacion de valor
economico y su distribuciéon entre los
stakeholders de las empresas. Utiliza la
funcioén de productividad. La metodologia va
mas alla del enfoque convencional sobre los
accionistas y permite medir la apropiacion
de valor de otros stakeholders incluidos
empleados, clientes.

v -

Stankeviciené
(2014)

Utiliza el modelo GQM, con una previa
entrevista a expertos para proporcionar un
amplio marco donde las empresas podran
elegir los items que mejor se adapten de
cara a medir la creacion de valor para los
stakeholders.

Garriga (2014)

La conceptualizacién del valor de los
stakeholders y su bienestar se basa en las
capacidades de estos, lo que permite
entender lo que significa “valor’ para cada

grupo.

El uso de multiples métodos es lo mas

apropiado para interactuar con cada
participante, asi como la observacion
directa.

Esta investigacion se divide en dos partes:
(1) la parte cualitativa que sigue el método
participativo y (2) la parte cuantitativa que
utiiza el modelo de ecuaciones
estructurales.
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Tantalo & Priem (2016) Para medir la creacién de valor se proponen
funciones de utilidad de multiples atributos y
alocaciones de recursos.

Se dibuja un marco conceptual con los
diferentes stakeholders, motores de valor
para ellos y su clasificaciéon segun la

tangibilidad.
Stankevic¢iené & Vaiciukeviéitté Utiliza el método FARE implementado por
(2016) GineviCius (2011). Se trata de wuna

evaluacion multicriterio con ponderaciones
donde la idea principal es que se requiere
una cantidad minima de datos iniciales.

Se basa en lo que argumenta Ginevicius
(2011) quien dice que los criterios que
describen estan interrelacionadas entre si,
lo que significa que los pesos de los criterios
se pueden calcular de manera mas precisa
si se tienen en cuenta todas las relaciones.
Cuando los pesos de cualquier tipo de
objeto de investigacién son claros, se puede
adaptar el modelo de optimizacion de la
distribucion financiera racional para la
creacion de valor.

Tabla 6. Métricas utilizadas para la medida de la creacion de valor.

Las métricas suponen una de las cuestiones mas desafiantes de este tema. Como
anteriormente se ha sefalado, es necesario distinguir entre la creacién de valor y la
apropiacion de valor; reconociendo que, en algunos casos, las organizaciones que
crean un nuevo valor perderan o tendra que compartirlo (Nohria & Ghoshal, 1997).

La medicién de la creacion de valor, entre otras, ofrece a la empresa la oportunidad
de maximizar su potencial, que podria ser tan importante como la distribucion justa
de los beneficios posteriores a las partes interesadas involucradas. En este sentido,
diversos trabajos se han centrado en estudiar la creacion de valor desde la teoria de
la agencia pero, como afirman Garcia-Castro & Aguilera (2015), esta teoria por si
sola podria ser bastante limitada al abordar como la empresa genera valor,
conocimiento y fuentes de ventaja competitiva, ya que descuida la importancia de las
inversiones especificas por parte de actores distintos a los accionistas.

Asi, siguiendo a Kim & Ozdemir (2014), las empresas emprendedoras pueden
presentar escenarios apropiados para explorar el vinculo entre el gobierno corporativo
y la creacion de valor. Combinar la teoria de la agencia con la teoria de los
stakeholders, la vision basada en los recursos y la teoria de la capacidad dinamica,
podria ofrecer una lente fructifera.

Por otro lado, tanto la estructura, composicion y caracteristicas personales
(cualificacion, experiencia o competencia) de los equipos y consejos de
administracion, como las dinamicas internas de funcionamiento, influyen en el
resultado de la empresa y en su creacion de valor (Carter et al., 2003; Ferreira, 2015).
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Aqui reside la idea fundamental de esta investigacion, pretendemos estudiar si la
estructura y la composicion del consejo influyen en la creacion de valor. Para ello, nos
preguntamos cdmo es esta relacién o qué composicion y estructura es mas adecuada
para crear mas valor para los clientes. En este sentido y como mas adelante se
expondra, de cara a observar esta relacion entre estructura y composicion del
consejo y creacion de valor para el cliente se pretende observar si el consejo de
administracién de la empresa se relaciona con la creacion de valor compartido,
medido a través de la RSC.

En resumen, la creacién de valor por parte de una organizacién para sus grupos de
interés supone que sus oOrganos de gobierno, en particular el consejo de
administracion, estén orientados a identificar las demandas de los stakeholders, entre
ellos el cliente, para poder satisfacerlas exitosamente. Los grupos de interés deben
reconocer esta propuesta de valor de la empresa y que se les distribuya de forma
efectiva: solo asi los stakeholders podran maximizar su beneficio y, por ende, su
funcién de utilidad.

Maximizaciéon de
Creacion de Valor para los Beneficio para la funcion de

valor stakeholders los stakeholders utilidad de los
stakeholders

Figura 5. Propuesta de capacidades de los grupos de interés (adaptado de Garriga, 2014).
2.2. LaResponsabilidad Social Corporativa.

Segun predijo Rockefeller (2010) la década (2010-2020) es la "Década de la fatalidad"
caracterizadas por liderazgos autoritarios, dominacion por élites y desastres sociales
y ambientales. En un mundo marcado por graves violaciones corporativas y excesos
sociales y ambientales, la responsabilidad de las empresas para con la sociedad
constituye un tema de primera indole. Por otro lado, la interfaz entre el gobierno
corporativo (GC) y las Responsabilidad Social Corporativa (RSC) ha adquirido
resonancia global (Jain & Jamali, 2016; Ryan, Buchholtz, & Kolb, 2010; Walls,
Berrone, & Phan, 2012).

Como decimos, los escandalos en materia de sostenibilidad y violacion de los
derechos humanos por parte de grandes corporaciones mundiales, ha conducido a la
preocupacion de la sociedad acerca de las consecuencias sociales de las actividades
de las empresas (Porter & Kramer, 2006). Cada vez mas grupos d interés se inclinan
por solicitar o exigir a las empresas informacion no financiera sobre el ejercicio de su
Responsabilidad Social (RSE) (Strandberg, 2010).

Tal y como argumentan Porter & Kramer (2011), la idea de capitalismo esta en
detrimento, ya que las empresas son vistas, cada vez mas, como la causa de muchos
de los problemas sociales, ambientales y econdémicos. Para revertir esta creencia
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generalizada, las empresas deben realizar actuaciones reales para volver a
reconectar negocio y sociedad. Pero esto solo ocurrira cuando se ponga la
Responsabilidad Social en el centro de las actividades.

Como se ha sefialado en las paginas previas, el objetivo principal de esta
investigacion se centra en analizar como los érganos de gobierno de la empresa,
concretamente el consejo de administracion, incide en su capacidad de creacion de
valor; y mas especificamente, del valor creado hacia los clientes, entendiendo a éstos
como uno de sus principales grupos de interés. Para tal fin, se ha argumentado que
es necesario que el consejo de administracién recopile y gestione la informacién
relativa a las exigencias y necesidades de los clientes, y no solo los recursos y
capacidades internos disponible por parte de la empresa.

Dada la complejidad de la relacion planteada, incorporamos a nuestro estudio una
nueva variable: la Responsabilidad Social Corporativa (RSC). Asi, entendemos que
la RSC permite recoger el grado de creacion de valor de la empresa hacia sus
clientes, ademas de ser una cuestion tremendamente relevante para el gobierno
corporativo de las empresas.

Por todo ello, a continuacién se presenta un recorrido por el concepto de
Responsabilidad Social Corporativa o de la Empresa que abarca, en primer lugar, la
definicion del término, para continuar sefialando su amplitud, su evolucion histérica,
las normas, guias e iniciativas que se han ido desarrollando con el paso del tiempo.
Por ultimo se concluira con un enlace entre Responsabilidad Social de la Empresa y
sociedad.

Definicion.
Segun el Observatorio de Responsabiliad Social Corporativa (2014):

“La Responsabilidad Social Corporativa (RSC) es la forma de conducir los negocios
de las empresas que se caracteriza por tener en cuenta los impactos que todos los
aspectos de sus actividades generan sobre sus clientes, empleados, accionistas,
comunidades locales, medioambiente y sobre la sociedad en general. Implica el
cumplimiento obligatorio de la legislacion nacional e internacional en el ambito social,
laboral, medioambiental y de Derechos Humanos, asi como cualquier otra accion
voluntaria que la empresa quiera emprender para mejorar la calidad de vida de sus
empleados, las comunidades en las que opera y de la sociedad en su conjunto.”

Amplitud del término.

La Responsabilidad Social Corporativa es un concepto de gran amplitud ya que puede
llegar a involucrar a toda la organizacion y a su entorno, y es ahi realmente cuando
tiene sentido su uso. Por esta misma razon se trata de un término que genera grandes
criticas por ejemplo las realizadas por Friedman (2009).

En la presente investigacion entendemos la RSC como un concepto transversal que
afecta a todas las areas dentro de la organizacion y que ha de extenderse hasta llegar
a implicar a todos los stakeholders (Freeman & Dmytriyev, 2017), entre ellos los
clientes, objeto del presente estudio. En consonancia con lo expuesto, desde el
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Observatorio de RSC (2014) proponen que las actividades desarrolladas bajo la
denominacion de RSC deben (i) estar vinculadas a la actividad basica de la empresa,
(ii) tener una vocacion de permanencia, e (iii) implicar un compromiso de la alta
direccion.

Esencialmente, la RSC tiene la labor de velar por el desarrollo sostenible de las
actividades de una organizacion, lo que se traduce en un aumento del valor para sus
stakeholders principales, entre ellos, sus clientes (Freeman & Dmytriyev, 2017;
McWilliams & Siegel, 2011; Wheeler, Colbert, & Freeman, 2003). El cliente quizas ha
sido el grupo de interés externo donde mas esfuerzos se han realizado en materia de
RSC (ej. Habel, Schons, Alavi, & Wieseke, 2016; Karaosmanoglu, Altinigne, & Isiksal,
2016; Lacey & Kennett-Hensel, 2010; Luo & Bhattacharya, 2006; Saeidi, Sofian,
Saeidi, Saeidi, & Saaeidi, 2015) al igual que el mas protegido desde los organismos
gubernamentales y entidades publicas. La razén principal es el efecto directo de las
practicas de las empresas sobre ellos.

La sostenibilidad se reconoce como un derecho basico del consumidor y las empresas
deberian ayudar a implementar los principios de produccion y consumo sostenible,
pero no siempre estos objetivos son cumplidos satisfactoriamente debido a la falta de
comunicacion de las empresas con sus clientes.

La RSC y su contexto histérico.

A finales del pasado siglo, empieza a despertarse un sentimiento de preocupacion
por el impacto que las empresas tienen en la sociedad: este impacto se entiende
como social, ambiental y econdmico. Diferentes Estados y organismos
internacionales acompafan a la sociedad en un llamamiento al sector privado para la
asuncién de un nuevo modelo de convivencia y de gestion que permita dar solucion
y respuesta a una nueva realidad globalizada y cambiante (Observatorio de
Responsabiliad Social Corporativa, 2014). Desde Naciones Unidas a la Unién
Europea o la OCDE, el debate sobre la RSC se multiplica.

Las primeras declaraciones que marcaron los minimos requeridos por los Estados en
materia de responsabilidad social fueron: La Declaracién Universal de los Derechos
Humanos o las convenciones de la Organizacion Internacional del Trabajo en cuanto
al ambito social. En cambio las Directrices de la OCDE para Empresas
Multinacionales marcaron los primeros esbozos en la regulacion medioambiental.

Ya en 1987 la Comision Mundial sobre medio ambiente y desarrollo da la primera
definicion de desarrollo sostenible, la cual, se incluye en el Informe Brundtland:

“El desarrollo sostenible es aquel tipo de desarrollo que permite alcanzar el bienestar
de las generaciones presentes sin poner en peligro la capacidad de las generaciones
futuras la satisfaccion de sus propias necesidades.”

Posteriormente, en la década de los noventa, surgen diversos documentos que van
construyendo un marco para aplicar la RSC:
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- Del Foro Econémico Mundial de Davos de 1999, surge el Pacto Mundial
tratando de involucrar a las empresas en los principios de la responsabilidad
social corporativa.

- Por parte de la Union Europea, la preocupacion por la RSC se materializé en
la redaccion del Libro Verde de la Union Europea, para el fomento de un Marco
Europeo para la Responsabilidad Social Corporativa.

- Alniciativa de PNUMA y CERES se publica la version definitiva de la primera
guia del Global Reporting Initiative (GRI) en 2002.

En 2011, en la publicacién de “Estrategia renovada de la UE para 2011-2014 sobre la
responsabilidad social de las empresas” se obliga a los Estados miembros a publicar
planes de Responsabilidad Social de la Empresa y a regular el reporte no financiero
de las grandes empresas (Comision Europea, 2011). Para cumplir con la
responsabilidad social de sus impactos, las empresas deben colaborar con los grupos
de interés, especialmente con los clientes con el objetivo ultimo de maximizar el valor
para todos ellos (Comision Europea, 2011).

Segun Porter & Kramer (2011), para maximizar la creacién de valor hacia los
stakeholder en general y hacia los clientes en particular, las empresas deben adoptar
un enfoque estratégico basado en la sostenibilidad. Ademas, deben desarrollar
modelos de negocio que contribuyan al bienestar de la sociedad (Observatorio de
RSC, 2014). Ello es lo que nos lleva a considerar la RSC en nuestro estudio de la
relacion entre GC y creacion de valor.

En nuestro pais, la evolucién de la RSC ha seguido un ritmo pausado. Cabe
mencionar que no se han producido grandes avances en estos ultimos afios, aunque
no se ha dejado de abordar la tematica. Ello es debido, probablemente, a su caracter
voluntario. ElI mayor impulso se genera en los afos 90, dada la mayor
internacionalizacion de nuestras empresas y la presion que empiezan a recibir con
relacion a estos temas. (Observatorio de RSC, 2014). Junto a ello, las empresas que
cotizan en Bolsa también se vieron obligadas a responder a las nuevas tendencias de
informacion y transparencia, exigidas por unos accionistas cada vez mas informados
y concienciados.

En la actualidad, gran parte de las empresas cotizadas espanolas facilitan informacion
sobre aspectos de RSC, ya sea en su web corporativa o en sus informes anuales.
Ademas, segun dice el Observatorio de Responsabilidad Social Corporativo (2014) la
mayoria lo hace empleando los criterios del GRI. Por otra parte, segun la normativa
actual, las empresas que cumplen ciertas caracteristicas, por ejemplo, un numero de
empleados superior a 500, estan obligadas a reportar informacion no financiera desde
el 2018 (Real Decreto 13643, 2017).

A pesar de la creciente preocupacion del Estado espanol por la RSE, podemos afirmar
gue aun le queda un largo camino por recorrer para poder equipararse a otros Estados
miembros de UE como Suecia, quien trata de implicar de manera prioritaria a las
empresas publicas en la RSC y obliga a las empresas de cierto tamafo a presentar,
junto con sus balances financieros, un informe de impacto ambiental. En este sentido,
la Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV) en su ultima version del Cédigo
de buen gobierno de las sociedades cotizadas (2015) hace referencia en el principio
24 a la RSC de las empresas (Comision de Aldama, 2003; Comision de Olivencia,
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1998). Asi, en principio 24 dice que la sociedad promovera una politica adecuada de
responsabilidad social corporativa, como facultad indelegable del consejo de
administracién, ofreciendo de forma transparente informacién suficiente sobre su
desarrollo, aplicacion y resultados.

Guias e iniciativas.

Son muchos los organismos encargados de realizar guias e iniciativas que sirvan de
marco regulador o de apoyo a la gestion de la sostenibilidad para las empresas, por
lo que, las organizaciones disponen de multiples herramientas para abordar la RSC
en sus actividades. Desde cédigos de conducta, pasando por guias consultivas hasta
certificaciones de calidad, pueden usarse para rendir cuenta de sus iniciativas en este
ambito. Estas herramientas se presentan de diferente forma y abarcan temas
distintos, por lo que no es incompatible el uso de varias al mismo tiempo.

Para la eleccién de la guia o norma a aplicar en una organizacion, el contenido y los
procesos de aplicacion juegan un papel esencial, asi como el ambito geografico y
sectorial de la empresa (Strandberg, 2010). Por otro lado, y basandose en un estudio
empirico, (Surroca et al., 2010) afirman la existencia de una relacion positiva entre el
desempeiio social y financiero, aunque que depende del efecto mediador de los
recursos intangibles de una empresa. A continuacion, se presenta una breve revision
de dos de las multiples propuestas para la medicion de la RSC, las cuales son de
interés para el desarrollo de la esta investigacion.

- Cadigo de Buen Gobierno Corporativo.
La Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV) en su ultima version del
Caodigo de buen gobierno de las sociedades cotizadas (2015) hace referencia en el
principio 24 a la RSC de las empresas (Comision de Aldama, 2003; Comision de
Olivencia, 1998):
CNMV (2015):
Principio 24: La sociedad promovera una politica adecuada de responsabilidad social
corporativa, como facultad indelegable del consejo de administracion, ofreciendo de
forma transparente informacién suficiente sobre su desarrollo, aplicacion y
resultados.”
Este principio se materializa en unas recomendaciones expresas:
Recomendacién 54
Que la politica de responsabilidad social corporativa incluya los principios o
compromisos que la empresa asuma voluntariamente en su relacion con los distintos
grupos de interés e identifique al menos:
a) Los objetivos de la politica de responsabilidad social corporativa y el desarrollo de

instrumentos de apoyo.
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b) La estrategia corporativa relacionada con la sostenibilidad, el medio ambiente y las
cuestiones sociales.

c) Las practicas concretas en cuestiones relacionadas con: accionistas, empleados,
clientes, proveedores, cuestiones sociales, medio ambiente, diversidad,
responsabilidad fiscal, respeto de los derechos humanos y prevencién de conductas
ilegales.

d) Los métodos o sistemas de seguimiento de los resultados de la aplicacion de las
practicas concretas sefialadas en la letra anterior, los riesgos asociados y su gestion.

e) Los mecanismos de supervisidn del riesgo no financiero, la ética y la conducta
empresarial. 25 Articulo 529 ter de la Ley de Sociedades de Capital. 46 Comisién
Nacional del Mercado de Valores

f) Los canales de comunicacion, participacién y diadlogo con los grupos de interés.

g) Las practicas de comunicacion responsable que eviten la manipulacion informativa
y protejan la integridad y el honor.

Recomendacién 55 Que la sociedad informe, en un documento separado o en el
informe de gestion, sobre los asuntos relacionados con la responsabilidad social
corporativa, utilizando para ello alguna de las metodologias aceptadas
internacionalmente. (p.45)

- Global Reporting Initiative (GRI).

Se presenta como una guia/marco para la gestion de la comunicacion en materia de
RSE, marca las directrices para la elaboracion de informes de sostenibilidad. Desde
el nacimiento de la primera version en 2000 hasta su cuarta y ultima version publicada
en 2013, ha llegado a constituirse como el principal estandar internacional para
informar sobre la sostenibilidad (Delai & Takahashi, 2011; Hartman & Painter-
Morland, 2007; Observatorio de Responsabiliad Social Corporativa, 2014;
Strandberg, 2010).

La guia GRI se basa en cuatro principios para determinar el contenido de la memoria:
participacion de los grupos de interés, contexto de sostenibilidad, materialidad y
exhaustividad. Asi como unos principios para determinar la calidad de la memoria:
equilibrio, comparabilidad, precision, puntualidad, claridad y fiabilidad (Global
Reporting Initiative, 2000; Global Reporting Initiative, 2015).

Para medir la sostenibilidad, la guia GRI establece indicadores respecto a contenidos
basicos como son la estrategia y analisis, el perfil de la organizacién, los aspectos
materiales y la cobertura, la participacion de los grupos de interés, el perfil de la
memoria, el gobierno de la organizacién y sobre ética e igualdad; asi como
indicadores basicos especificos sobre informacidn sobre el enfoque de gestion y otros
indicadores sobre aspectos materiales (Global Reporting Initiative, 2000; Global
Reporting Initiative, 2015).
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Las memorias pueden ser clasificadas segun la elaboracion “de conformidad o no”
con la guia, ademas GRI recomienda verificacion externa (Global Reporting Initiative,
2000b, 2015; Strandberg, 2010).

Una de las ventajas de usar la guia Global Reporting Initiative es la posibilidad de
combinacion con otras normas. En la ultima version de la guia (Global Reporting
Initiative, 2015) se recogen los vinculos entre algunas de ellas, por ejemplo: vinculos
con los “diez principios” del Pacto Mundial de la ONU (2000), vinculos con las Lineas
Directrices de la OCDE para Empresas Multinacionales (2011) y vinculos con los
principios rectores sobre las empresas y los Derechos Humanos de las Naciones
Unidas (2011). Por otro lado la GRI también puede combinarse con la norma AA1000
(Strandberg, 2010) o la ISO 26000 (Global Reporting Initiative, 2011b).

GRI tiene muy en cuenta a los stakeholders de la empresa, poco tenidos en cuenta
en otras iniciativas, ya que actualmente son los que demandan informacion social
corporativa de calidad, mensurable y responsable presentada en un formato accesible
y comprensible (Hartman & Painter-Morland, 2007).

Como conclusion, es necesario resenar la importancia de la medicion para determinar
la consecucién de las metas propuestas por la organizacién. Tal y como indica
(Strandberg, 2010) “la medicion aporta comprension sobre las causas y sobre el
impacto de los resultados, asi como la mejora del desempefio en la empresa”. Las
organizaciones quienes apuestan por la publicacion de memorias de sostenibilidad
gozaran de una comunicacion activa con sus stakeholders, dotando a la empresa de
transparencia y buena reputacion.

La RSC basada en la sociedad.

El primer argumento para una buena gestion de la RSE pasa por que las empresas
comprendan que la Responsabilidad Social es una fuente de oportunidades,
innovacion y ventaja competitiva (Porter & Kramer, 2006). La corriente de
investigadores que defienden la RSC presentan cuatro principales argumentos: (i)
obligacion moral, obligacién de ser buenas ciudadanas; (ii) sustentabilidad, operar sin
comprometer el futuro; (iii) licencia para operar, necesidad de permiso; y (iiii)
reputacién, mejora de la imagen de la corporacién (Porter & Kramer, 2006).

Las cuatro escuelas de pensamiento comparten la misma debilidad: se enfocan en la
tension entre sociedad y empresa, mas que en su interdependencia (Porter & Kramer,
2006). Las empresas forman parte integrada de la sociedad por lo que es necesario
insertar a esta ultima en los negocios de las organizaciones (Freeman & Dmytriyev,
2017), de ahi la complementariedad de la RSE y la teoria de los stakeholders (Jamali,
Safieddine, & Rabbath, 2008; Kurucz, Colbert, & Wheeler, 2009; Russo & Perrini,
2010).

Para la correcta ejecucion de las practicas de RSC ha de entenderse que una
sociedad necesita unas empresas capaces de crear valor para ella, al igual que las
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empresas necesitan una sociedad de la que pueda capturar valor para alcanzar el
exito estratégico. De esta interdependencia, se deriva el concepto de valor compartido
que estudiaremos préximamente. En este epigrafe, solo destacar que para cumplir
exitosamente con los objetivos, las organizaciones deben acogerse a una RSC
estratégica que pretende que los beneficios sociales y del negocio sea grandes y
distintivos, integrando estas practicas de tal manera que lleguen a ser parte de las
operaciones rutinarias de la empresa. Solo asi es cuando el valor compartido sera
creado a largo plazo.

Freeman & Dmytriyev (2017) argumentan que la RSC es solo una parte de las
responsabilidades corporativas orientadas a los stakeholders; por ello, se puede
superar la concepcion limitada de la RSC mediante la adopcion de los ultimos
hallazgos en la teoria de los stakeholders. Asi, para enlazar la RSC, con la teoria de
los stakeholders y con la creacidén de valor, nos basamos en los argumentos dados
por Wheeler et al., (2003). Estos autores argumentan que un modelo de negocio que
planifique la creacion de valor en su nucleo, permitira encontrar el equilibrio a nivel
estratégico a los conceptos de la RSC y al enfoque de los stakeholders. En
conclusion, las empresas que "hacen bien" al ser buenos ciudadanos corporativos,
tendran mas probabilidades de adoptar una postura estratégica cooperativa, asi como
esforzarse por la innovacion de una manera transformadora y flexible (Carroll, 1991;
Crane, Palazzo, Spence, & Matten, 2014; Soundararajan & Brown, 2016; Strand,
Freeman, & Hockerts, 2015; Visser, 2012). Esto le llevara a un fuerte lazo y
entendimiento con los grupos de interés ‘por’ y ‘para’ quienes crearan valor que,
posteriormente, volveran a capturar, por lo que el rendimiento de la empresa
mejorara.

2.3. Laco-creaciéon de valor entre empresay cliente.

En las ultimas décadas, la consideracion de la sociedad hacia las empresas ha ido en
detrimento, haciéndolas culpables principales de numerosos problemas sociales. A
esta forma de pensar no ha ayudado los multiples escandalos ocurridos en los ultimos
afnos en materia de violacion de los Derechos Humanos, estafas a los consumidores,
explotacion a los empleados o desastres medioambientales, situaciones que se han
sucedido por parte de grandes empresas a nivel mundial y nacional. Por otra parte,
asociaciones, Gobierno y medios de comunicaciéon se han hecho eco de ello dando
titulares de forma continua (Adair, 2001; Garcia-Torres, 2018; Lalo, 2017). Sin
embargo, la sociedad necesita a las empresas, como proveedoras de bienes y
servicios necesarios para la vida. Ahora bien, la sociedad necesita a unas empresas
que satisfagan sus deseos de la forma y manera en la que se les solicita, y sin
comprometer a las generaciones venideras. La sociedad necesita a las empresas, y
es mediante ellas como se puede progresar y evolucionar hacia, al fin y al cabo, un
mundo mejor.

En la otra cara de la moneda nos encontramos a las empresas quienes, segun la
teoria de la agencia, exclusivamente pretende dar rendimiento a los accionistas. No
obstante, este enfoque no responde a la sociedad actual, cada vez mas exigentes
con las consecuencias sociales, econémicas y ambientales derivadas de las
actividades de las empresas. La empresa, en la actualidad, debe hacer frente a todos
sus stakeholders principales, ya que sin éstos el fracaso estd asegurado. Una
organizacion no puede sobrevivir de manera independiente a la sociedad en la que
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opera, ya que es proveedora de empleados, de clientes, proporciona un marco
regulatorio para sus negocios y aporta todos los productos y servicios de los que se
nutre para operar. Por lo tanto, existe un alto grado de interdependencia entre
empresa y sociedad, en un sentido bidireccional sin las cuales no se entienden la una
sin la otra. Porter & Kramer (2011) sintetizan muy bien todo lo anteriormente expuesto:
‘Las necesidades de la sociedad, y no solo las necesidades econdmicas
convencionales, son las que definen los mercados, y los males de la sociedad pueden
crear costos internos para las empresas”.

Por todo ello, se hace necesaria la busqueda de un vinculo de colaboracién en el
binomio empresa-sociedad, para lograr el éxito en los objetivos propuestos desde
ambas partes. Una empresa que opera en una sociedad que no le aporta los factores
productivos necesarios para el desarrollo de su negocio, ni encuentra en ella un buen
numero de clientes potenciales, va al fracaso. Como se presume, se hace ardua la
tarea de dialogar de manera activa y de forma exhaustiva con todos los grupos a los
que afecta la empresa. Ademas, el coste en tiempo y dinero seria demasiado elevado,
incluso instalandose por encima de los beneficios que les reportaria. Por ello, la
organizacion debe enfocar sus esfuerzos en aquellos grupos con los que le sea mas
eficaz esta comunicacidon o que considere esenciales. Uno de los grupos que afecta
y son afectados de forma directa por el desarrollo de las actividades de la empresa
son los clientes que, ademas, son categorizados dentro de los stakeholder principales
(Tantalo & Priem, 2016). Los clientes, en el proceso de compra, mantienen un
contacto directo, ya sea de forma presencial o telematica con la empresa, por lo que
ademas de ser un grupo importante para éstas, tienen un nexo desde donde se
pueden entablar relaciones y consolidarlas hasta que se generen relaciones de
confianza a largo plazo.

Hemos aludido a la creacion de valor para el cliente desde la comunicacion entre
empresa- cliente. Esta creacidn de valor no ha venido unicamente por parte de la
empresa, sino que ha nacido de la cooperacion entre cliente y organizacion: cuando
esto ocurre, se habla de co-creacion de valor.

El concepto de co-creacion de valor o creacion de valor compartida ha sido acunado
por Porter & Kramer (2011), con el fin de reconducir la situaciéon de descrédito que
atraviesan las empresas. La co-creacion de valor, involucra crear valor econémico de
una manera que también cree valor para la sociedad al abordar sus necesidades y
desafios. Segun estos autores, la creacion de valor compartido se enfoca en
identificar y expandir las conexiones entre los progresos economico y social. El
concepto descansa en la premisa de que tanto el progreso econémico como el social
deben ser abordados usando principios enfocados en el valor.

En este sentido, una empresa puede mejorar radicalmente la co-creacion de valor
mediante el disefio de modelos de negocio que tengan una clara orientacion al cliente,
y que esté muy enfocada a la participacion entre la parte interna y externa de la
empresa. (Nenonen & Storbacka, 2010). Para ello, se proponen a las redes sociales
como infraestructura basica (Fragidis, Ignatiadis, & Wills, 2010).

La creacion de valor compartido se puede conseguir de tres formas: con la re
concepcion de productos y mercados para satisfacer necesidades de mercados no
atendidos hasta la fecha, redefiniendo la productividad en la cadena de valor desde
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la perspectiva del valor compartido que ofrecera nuevas formas de innovary de liberar
nuevo valor y construyendo cluster de apoyo para el sector en torno a las instalaciones
de la empresa de forma que mejore la productividad de la compafiia a la vez que se
aborden las brechas o fallas en las condiciones estructurales que rodean al cluster.
El enfoque en una de las tres formas tendra beneficios en las otras dos, siendo
compatible el uso conjunto de las tres.

El concepto de creacion de valor compartido es a lo que deben aspirar todas las
organizaciones. Sin embargo, en la practica empresarial, al ser un término novedoso,
no esta reconocido formalmente. Por ello, para hablar de co-creaciéon de valor
utilizamos como ‘proxy’ la RSC. Asi, actualmente, las practicas de co-creacion de
valor se reportan bajo el concepto de RSC. En este sentido, y dado que la RSC debe
ser entendida como un proceso de participacion conjunta entre empresa y clientes
que genera lealtad (Jarvis, Ouschan, Burton, Soutar, & O’Brien, 2017) y valor,
entendemos que puede ser asimilado al proceso de co-creacidén al que hacemos
referencia.

Cémo se diferencia el valor compartido de la Responsabilidad Social

corporativa

RSC
Valor: hacer el bien.

VALOR COMPARTIDO
Valor: beneficios econdmicos y sociales
en relacion a los costos.
Creaciéon de valor
empresa y comunidad.

Ciudadania, filantropia, sustentabilidad. conjunta entre

Discrecionalidad o en respuesta a la
presion externa.

Parte integral de las competencias.

Ajena a la maximizacion de utilidades.

Parte integral de la maximizacién de
utilidades.

La agenda es determinada por los
reportes hacia afuera y las preferencias
personales.

La agenda es especifica de la empresa
y se genera internamente.

Impacto delimitado por la huella de la
empresa y el presupuesto para RSC.

Realinea todo el presupuesto de la
empresa.

Tabla 7. Cémo se diferencia el valor compartido de la Responsabilidad Social corporativa (Porter &
Kramer, 2011).

Para un reconocimiento pleno de la Responsabilidad Social de una organizacion se
requiere que los lideres y ejecutivos desarrollen nuevas habilidades y conocimientos,
con una mirada mucho mas profunda de las necesidades de la sociedad, una mejor
comprension de las verdaderas bases de la productividad de la compafhia y la
capacidad de colaborar entre los entes con y sin fines de lucro. Y el gobierno debe
aprender a regular de maneras que permitan el valor compartido en vez de impedirlo.
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3. Lainfluencia de los 6rganos de gobierno en la gestién de valor para
el cliente.

De la amplia revisién bibliografica realizada por Jain & Jamali (2016) para el periodo
2000-2015, se desprende la intensa relacion entre gobierno corporativo y RSC de la
empresa. Con base en sus conclusiones, avanzamos a lo largo del presente epigrafe
en el papel de los consejos de administracion en el proceso de creacion de valor de
la empresa hacia sus clientes.

El punto de arranque de nuestra argumentacion es que las decisiones sobre RSC, al
igual que el resto de toma de decisiones de la empresa, estan influenciadas por su
gobierno corporativo (Jain & Jamali, 2016). Asi, los diferentes 6érganos de gobierno
interactuan y afectan tanto a los aspectos financieros como a los resultados sociales
(Aguilera et al., 2015; Aguilera, Goyer, & Kabbach-Castro, 2013; Garcia-Castro &
Aguilera, 2015); y su compromiso con los grupos de interés de la empresa puede
mejorar el valor creado por la organizacién (Brown, Helland, & Smith, 2006).

Segun Jain & Jamali (2016), existen cuatro marcos tedricos principales en la relacién
entre gobierno corporativo y RSC, que resumimos brevemente a continuacion:

Acciones del consejo
Solo se desarrollaran actividades
en materia de RSE que conlleven
beneficios de eficiencia
(McWilliams y Siegel, 2001).

Las acciones de RSE se llevaran a

Teoria Idea central
Teoria de agencia Consejo como mediador

(Dalton, Hitt, Certo entre intereses divergentes
y Dalton, 2007) entre propiedad y direccion.

Teoria institucional Las conductas sociales y

econémicas de los cabo con fines instrumentales y
consejos se rigen por estratégicos (Matten y Moon, 2008)
sistemas informales de

cada pais, que a su vez se
manifiestan en sistemas
formales (Hofstede, 1984;
loannou y Serafeim, 2012;
Lubatkin, Lane, Collin, y
Very, 2005; Williamson,
2000)

Enfatiza

La teoria de la Permiten  adoptar

dependencia de
recursos (Pfeffery
Salancik, 1978)

las funciones vy
capacidades de provision
de recursos del consejo
para mejorar el desempefio
de la empresa (de Villiers et
al., 2011)

programas
especificos y practicas sociales
que podrian mejorar el valor de la
empresa (Bansal & Clelland, 2004;
Berrone & Gomez-Mejia, 2009)

Teoria de los
stakeholders
(Freeman, 1984)

Una empresa tiene
relaciones con un conjunto
mas amplio de partes
interesadas, incluidos
empleados, consumidores,
gobiernos, defensores del
medio ambiente y otros,
mas alla de los accionistas
(Freeman, 1984)

Los sistemas de GC deben permitir
que las empresas se administren
en beneficio de todos sus grupos
de interés, tanto financieros como
no financieros (de Graaf &
Stoelhorst, 2009; Windsor, 2006).
En términos de RSC, esta vision
tiene grandes consecuencias
estratégicas (Weber, 2014).
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Tabla 8. Marcos tedricos principales en la relacion entre gobierno corporativo y RSC (adaptado de
Jain & Jamali, 2016).

Tradicionalmente al gobierno corporativo se le ha relacionado, principalmente, con los
accionistas; aunque actualmente se esta desarrollando una corriente de investigacion
donde se estudia la influencia de otros posibles grupos de interés, en los que se
destaca la relevancia de la RSC (Mason & Simmons, 2014; Jain & Jamali, 2016; Rees
& Rodionova, 2015; Bundy, Shropshire & Buchholtz, 2013).

En conclusion, tanto la estructura como la composicidn y las caracteristicas
personales de los 6rganos de gobierno de la empresa y, mas concretamente, de los
consejos de administracidon, asi como sus dinamicas internas de funcionamiento,
influyen en el resultado de la empresa y en la creacién de valor (Carter et al., 2003;
Ferreira, 2015). Tal y como se ha expuesto en las paginas previas, el objetivo principal
de esta investigacion se centra en analizar como el consejo de administracion incide
en la capacidad de creacion de valor de la empresa hacia uno de sus grupos de
interés mas relevante: los clientes. Ademas, se persigue analizar esta relacion desde
el punto de vista del ‘valor compartido’, dada la estrecha y necesaria relacién entre
empresa-cliente para su beneficio mutuo.

Entendiendo que ésta es una apuesta compleja y novedosa de analizar, se emplea a
la RSC como variable intermedia que ayude a identificar la relacion propuesta. De
esta manera, argumentamos que la estructura y composiciéon del consejo de
administracion influyen en la toma de decisiones de la empresa y, por tanto, en su
RSC, siendo ésta ultima, a su vez, un indicador de la relacion estrecha entre empresa-
cliente en la generacion del valor compartido. En definitiva, entendemos que la RSC
permite recoger el grado de co-creacidon de valor de la empresa con sus clientes,
ademas de ser una cuestion tremendamente relevante para el gobierno corporativo
de las empresas.

4. Modelo propuesto y planteamiento de las hipétesis.

4.1. Modelo propuesto: la influencia del consejo en la gestion del valor
para el cliente, la co-creacion de valor.

Tal y como se ha expuesto en la revision tedrica, el gobierno de las organizaciones
influye en la creacion de valor para el cliente que, a su vez, desembocara en una
creacion de valor conjunta o co-creacion de valor. En consecuencia, en la presente
investigacion, proponemos como obijetivo principal profundizar en la relacion entre las
estructuras de gobierno de las empresas y la capacidad de generar valor hacia sus
clientes. Ello implica, como hemos visto, analizar la estrategia empresarial desde la
perspectiva de la demanda, poniendo en su nucleo al cliente y la orientacién de la
empresa hacia este grupo de interés en su estrategia de generacion de valor.

Para alcanzar este objetivo, hemos seguido las siguientes fases o etapas: en primer
lugar, analizar el papel de los 6rganos directivos, centrandonos en el consejo de
administracion, en la planificacion e implantacion de la estrategia empresarial
(Barroso, Villegas, & Pérez-Calero, 2011); en segundo lugar, estudiar las diferentes
opciones de generacién de valor para el cliente en funcion de las capacidades de la
empresa (Martelo, Barroso-Castro & Cepeda-Carrion, 2011; Tan, 2007) y en tercer
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lugar, enlazar las caracteristicas, composicién y comportamiento de las estructuras
de gobierno con las propuestas empresariales de generacion de valor para el cliente.

4.2. Planteamiento de hipoétesis.

En la presente investigacion, como enunciamos en el apartado anterior, tenemos el
objetivo de profundizar en la relacién entre las estructuras de gobierno de las
empresas y la capacidad de generar valor hacia sus clientes. Para alcanzar este
objetivo se establece, como hipdtesis general, que el consejo de administracién de
la empresa determina el interés por la RSC como proxy de medida de la co-creacién
de valor. Particularmente, planteamos que la estructura y composicion de cada
consejo ayuda a explicar como la empresa responde, a través de sus informes de
sostenibilidad, acerca de la creacion de valor para el cliente.

Por todo ello, se proponen las siguientes variables independientes para identificar
esta relacién: (i) composicion del consejo, esto es, numero de consejeros internos
frente al nUmero de consejeros externos; y (ii) estructura del consejo, en nuestro caso,
medida por las variables tamafo del consejo, mujeres en el consejo y dualidad.

La variable dependiente es el grado de RSC, medido a través de las memorias de
sostenibilidad de las empresas de la muestra que elaboran a partir del marco
propuesto por la Global Reporting Initiative. A partir de los datos de este informe,
podemos obtener diferentes indicadores de interés: (i) la declaracién del maximo
responsable de la organizacion en materia de sostenibilidad, (ii) la alusion al cliente
cuando se describen los principales efectos y riesgos producidos por las actividades
de las empresas en materia de sostenibilidad, (iii) la consideracién del cliente como
uno de los principales stakeholders de la organizacién, (iv) la consideracién de la
sostenibilidad por el consejo de administracion al completo, frente a unicamente
afectar a una de las comisiones, (v) la aprobacién de la memoria de sostenibilidad por
el consejo de administracion al completo al igual que el indicador anterior y (vi) el
grado de satisfaccion de los clientes.

El importante papel que juega el consejo de administracion en la definicion de la
estrategia empresarial (Golden & Zajac, 2001; Kiel & Nicholson, 2006; Pérez-Calero
et al., 2016) nos hace pensar que, de igual forma, tendra un gran peso en la
elaboracion de la estrategia de Responsabilidad Social Corporativa y, dentro de esta,
en la creacion de valor para el cliente. En este sentido, la literatura otorga una enorme
importancia a la composicion del consejo, (Rodriguez-Ariza, Frias Aceituno, & Garcia
Rubio, 2014). Asi, segun Wang & Coffey (1992) y Webb (2004) las empresas con un
mayor porcentaje de consejeros independientes en su consejo de administracion son
socialmente mas responsables.

Algunas investigaciones argumentan que los consejeros no ejecutivos llevan a las
empresas a preocuparse mas por la sostenibilidad, por ejemplo:

(i) Segun Wang & Coffey (1992) se defiende que los consejeros no-ejecutivos
promueven comportamientos empresariales mas responsables para con la
sociedad debido a que desempefian un rol mas activo en el control de las
decisiones operativas.
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(i) Fama (1980) argumenta que la presencia de consejeros no ejecutivos hace
al consejo de administracion mas independiente y con un poder mas
efectivo en el control directivo.

(i)  Garcia Sanchez, Rodriguez Dominguez, & Gallego Alvarez (2008) exponen
que los consejeros independientes se preocupan por demostrar a la
sociedad el cumplimiento de la normativa, puesto que el prestigio y
reputacién de estos consejeros se encuentra fuertemente asociado al
comportamiento de las empresas para las que prestan sus servicios.

(iv)  Ibrahim & Angelidis (1995) argumentan que, en general, los consejeros no
ejecutivos tienen un concepto mas amplio del resultado y del
comportamiento empresarial y son mas sensibles a las demandas sociales,
encontrandose en mejor posicion que los consejeros ejecutivos para
proteger y alcanzar las demandas de los distintos grupos de interés.

En este sentido, se espera que esta preocupacion por el desarrollo de una estrategia
de sostenibilidad, rindiendo cuentas, entre otros, a los clientes,, tenga una relacién
inversa con la proporcion de consejeros internos que se sientan en el consejo de
administracion de la organizacion, de manera que a mayor numero de consejeros
ejecutivos, menor grado de RSC.

H1. La composicion del consejo afecta al grado de RSC de las organizaciones, de
manera que a mayor numero de consejeros ejecutivos, menor grado de RSC.

Respecto a la estructura del consejo, esta investigacion recoge tres de los indicadores
mas utilizados y aceptados para su medida como son el porcentaje de mujeres que
se sientan en el consejo de administracion, el tamafio del consejo y la existencia o no
de dualidad (Pérez-Calero Sanchez & Barroso Castro, 2013), para relacionarlos con
los indicadores que construyen la variable referente al grado de RSC de las
organizaciones.

Partiendo de la idea de Responsabilidad Social Corporativa como un concepto
dinamico que se adapta a las exigencias de su entorno (de la Cuesta Gonzalez, 2006)
podemos pensar que dependiendo de la estructura del 6rgano de gobierno que tome
las decisiones en esta materia, el grado de RSC sera diferente. Asi, en relacion con
el porcentaje de mujeres sentadas en el consejo de administraciéon de una empresa,
existen multiples estudios que proponen la presencia de mujeres en el ambito de la
gestion influye positivamente en el comportamiento de la empresa (Betz, O’Connell,
& Shepard, 1989). La presencia de mujeres en el consejo se asocia con una mayor
transparencia informativa, especialmente en todo lo referido a la sostenibilidad
(Fernandez-Gago, Cabeza-Garcia, & Nieto, 2016; Frias-Aceituno, Rodriguez-Ariza, &
Garcia-Sanchez, 2013; Nielsen & Huse, 2010; Rodriguez-Ariza et al., 2014).

Por todo ello, podemos pensar que el porcentaje de mujeres sentadas en el consejo
influye positivamente en el grado de RSC de las organizaciones ya que es
ampliamente aceptado por la literatura que el pensamiento femenino es mas sensible
a temas sociales y ambientales y se preocupa mas por abordarlos en el desarrollo de
su actividad profesional.

H2. La estructura del consejo afecta al grado de RSC de las organizaciones.
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H2.1. A mayor porcentaje de mujeres en el consejo, mayor grado de RSC de la
organizacion.

Por otra parte, en los consejos de administracion puede ocurrir que el presidente del
consejo también sera el CEO de la administracion. La existencia de dualidad en el
consejo de administracion nos lleva a pensar que puede existir una relacion negativa
con el grado de RSC de la organizacion, al estar mas orientado a la competencia
(Sonnenfeld, 1981) en vez de a las preocupaciones sociales y de sus clientes en
particular. Ademas, la no dualidad va a aumentar la capacidad de procesamiento de
la informacion, la vigilancia sobre la direccién y va a ofrecer diferentes redes y
recursos adicionales (Pérez-Calero Sanchez & Barroso Castro, 2013; Singla, &
Veliyath, 2010).

H2.2. Si existe dualidad en el consejo de administracion, menor grado de RSC de la
organizacion.

Por ultimo, de acuerdo con el tamafo del consejo, consideramos que un mayor
numero de consejeros favorecera positivamente la elaboracion de informacion sobre
RSC, debido a que este documento exige el apoyo de consejeros con distintos
conocimientos sobre sostenibilidad, siendo mas habitual su presencia en los érganos
de mayor tamano (Frias-Aceituno et al., 2013).

En resumen, segun estudios previos, a medida que la empresa cuenta con mas
consejeros mas opciones tiene de poder contactar con su entorno y sus grupos de
interés para atender a sus exigencias y necesidades (Goodstein, Gautam, & Boeker,
1994; Kim, 2005, 2007).

H2.3. A mayor tamario del consejo, mayor grado de RSC de la organizacion.
Parte Il. Fundamentos practicos.
1. Seleccion y descripcion de la muestra.

La muestra de empresas utilizadas en esta investigacion seran las grandes empresas
que cotizan en el mercado continuo de la bolsa de Madrid, dado que por los requisitos
impuestos por la CNMV es mas factible obtener la informacién necesaria para llevar
a cabo el trabajo propuesto. A mayo de 2018, partimos de un total de 169 empresas.
De éstas, 135 cotizan en el mercado continuo. Por otra parte, el periodo de analisis
de la presente investigacién se extiende del 2014 al 2016, por lo que aquellas
empresas cuya inscripcion en el Sistema de Interconexién Bursatil Espariol (SIBE)
tenga fecha posterior, no son consideradas. Con este nuevo requisito impuesto, la
muestra queda en 124 grandes empresas cotizadas.

Las razones que justifican el periodo elegido se concretan a continuacion. En 2014,
Espafa se encontraba inmersa en una profunda crisis, que generd un enorme interés
por el conocimiento sobre las actividades de las grandes empresas. Junto a ello, el X
aniversario de la elaboracion del libro verde ponia en la palestra a la RSC. Por su
parte, el 2016 constituye la fecha del ultimo ejercicio cerrado de las empresas en el
que han tenido la obligatoriedad de presentar sus informes anuales con sus
correspondientes memorias de sostenibilidad.
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Para la realizacion de la investigacion empirica, se parte de las memorias de
sostenibilidad elaboradas, en mayor o menor medida, segun el marco propuesto por
la Global Reporting Initiative (GRI). Es destacable que del montante de 124 empresas
de partida, solo 53 son las que, en uno o mas afos, ha elaborado memorias de
sostenibilidad segun GRI.

Junto a la informacion relativa a la RSC, se cuenta con una base de datos obtenida
de NRG Metrics (2014 y 2015), que proporciona informacion sobre la composicién y
estructura de los consejos de administracion de empresas de todo el mundo. De la
amplia informacion que se recoge en esta base de datos, para la presente
investigacion unicamente se ha recogido aquella informacién util para construir las
variables (i) tamano del consejo, (ii) numero de mujeres en el consejo de
administracion, (iii) dualidad del CEO, (iiii) numero de consejeros internos. Por ultimo,
se ha completado esta base de datos con la informacion necesaria para esta
investigacion con los datos del ejercicio correspondiente al afio 2016. Para ello, se ha
hecho uso de los Informes Anuales de Gobierno Corporativo (IAGC) elaborados por
las empresas, disponibles en la web de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

2. Recogida de informacién y construcciéon de la base de datos.

La obtencion de la informacion relativa a la generacién de valor para los clientes
puede ser recopilada de dos vias distintas: (i) propuesta de valor de la empresa hacia
sus clientes, a través de la informacién proporcionada en las memorias anuales o en
los informes de responsabilidad social (GRI); (ii) percepcion de valor por parte de los
clientes, a través de indices de satisfaccion o de calidad percibida, también
disponibles en las memorias GRI.

Como variables de control se incluira una de las variables mas comunmente
utilizadas: el sector (Barroso et al., 2011; Foreman et al., 2014; Luo et al., 2014). En
estudios posteriores se incluiran otras posibles variables.

Para la construccion de la base de datos, se identifican todas las empresas cotizadas
en la bolsa de Madrid a fecha de mayo de 2018, excluyendo a todas aquéllas que no
cotizan en el periodo seleccionado. Este proceso produce una pérdida de datos, ya
que puede existir una organizacion que cotizaba en alguno de los afios del periodo
propuesto, pero haya dejado de cotizar a mayo de 2018.

A continuacion, se realiza una busqueda sobre la publicacion de memorias de
sostenibilidad de las empresas de la muestra. Partimos de la base de datos de GRI;,
si en este espacio no se encuentra, se realiza una busqueda en la web corporativa.
Las empresas que utilizan la guia GRI para la elaboracibn de memorias de
sostenibilidad tienen la obligacion de publicarlas, o bien de forma telematica en la web
de dicha organizacion, o en su propia web o de forma no informatizada en sus propias
instalaciones. Entendemos que la difusién de las memorias de sostenibilidad es un
objetivo de todas las organizaciones ya que da una buena reputacién a la corporacion,
mejorando la imagen frente a los grupos de interés. Por lo que se entienden como no
elaboradas las memorias de las empresas que no estan publicadas en ninguna de las
dos fuentes consultadas. Una limitacion con la que nos encontramos ha sido la falta
de historial en las webs corporativas, por lo que se produce una pérdida de
informacion en el momento en el que una empresa pone a disposicion del usuario
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unicamente las publicaciones de los ultimos ejercicios. Una vez extraidas todas las
memorias se procede a la identificacion de los indicadores mas acordes con la
presente investigacion.

3. Descripcion de las variables.

Respecto a las variables de este estudio, podemos encontrar dos grandes tipos. Por
un lado, utilizaremos variables para describir las caracteristicas del consejo,
claramente definidas en la literatura previa y extensamente utilizadas por los
académicos; por otro, se encuentran las variables relativas a la percepcion y creacién
de valor para el cliente, de mayor complejidad, las cuales necesitan un proceso de
analisis mas detenido.

Las variables referidas a consejo de administracién utilizadas han sido:

(i) Tamano del consejo: definida por el numero total de consejeros que
componen el consejo de administracion de cada una de las empresas
estudiadas en el afio de referencia.

(i) Numero de mujeres del consejo de administracion: numero total de mujeres
que se sientan en el consejo de administracion entre el numero total de
consejeros de cada una de las empresas estudiadas en el afo de
referencia.

(i)  Dualidad: hace referencia a si el maximo representante del consejo, es
decir, el presidente del consejo de administracion, es también el maximo
representante de la empresa, es decir el CEO. Para ello se crea una
variable dicotémica: si, no.

(iv)  Numero de consejeros internos: definida por el numero total de consejeros
executivos que componen el consejo de administracion entre el tamano del
consejo de cada una de las empresas estudiadas en el afio de referencia.

Respecto a la creacién de valor para el cliente:

(i) La primera variable es la referencia expresa a los clientes en la declaracion
del maximo responsable de la organizacion en materia de sostenibilidad.
Esta variable se obtiene de los indicadores 1.1 de las memorias de
sostenibilidad G3 y G3.1 y G4-1 de las memorias G4. Se trata de una
variable dicotémica, si/no.

(i) La segunda variable mide la referencia expresa a los clientes cuando las
empresas reportan sobre los riesgos asociados al negocio. A través de las
memorias GRI, se sefalan mediante una variable dicotémica, con los
indicadores 1.2 de las memorias de sostenibilidad G3 y G3.1 y G4-2 de las
memorias G4 si las organizaciones tienen en cuenta a los clientes en la
gestion de riesgos.

(i)  La siguiente variable utilizada es en referencia a los stakeholders
principales de la empresa, mediante el indicador 4.14 (G3 y G3.1) y G4-24
(G4) se identifica si en la lista de stakeholders propuesta por la organizacion
como principales se reconoce al cliente a través de una variable dicotomica.

(iv)  Por otro lado para la identificacion de los objetivos que propone la empresa
para con los clientes se han utilizado un conjunto de indicadores de las
memorias GRI.
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(v) Para la construccion de la variable herramientas, medios o canales de
comunicaciéon se ha hecho uso de los indicadores 4.16 0 G4-26 y 4.17 o
G4-27, anteriormente explicados. Se han listado los medios que sirven a
las empresas para mantener dialogo con los clientes, entendemos que a
mas canales, mas opciones para mantener ese dialogo, por lo que esta
variable se define con el numero total de canales para entablar dicha
comunicacion.

(vi)  Enla siguientes dos variables se recoge el comité del consejo u érgano de
gobierno encargado de la sostenibilidad de la empresa y el comité u érgano
de gobierno encargado de la aprobacion de las memorias de sostenibilidad
respectivamente. Estas variables de han medido mediante los indicadores
4.1 0 G4-38 y G4-48.

(vii) Para medir la satisfaccion de los cliente se ha usado el indicador PR5, se
ha normalizado la escala 0-100 por lo que el resultado sera porcentual.

(viii) Otra variable estudiada ha sido el numero de reclamaciones
fundamentadas sobre la violacién de la privacidad y la fuga de datos de los
clientes, en esta variable se recoge el numero, entendiendo que a mas
sanciones, peor relacion con los clientes.

(ix)  Lavariable que recoge el costo de las multas significativas por incumplir la
normativa y la legislacion relativas al suministro y el uso de productos y
servicios, recogida a través del indicador PR9. En este sentido se ha
construido una variable dicotomica donde se establece si tienen sanciones
debido a este aspecto o no, por la dificultad de obtener la cuantia exacta
por la falta de claridad en las explicaciones.

En las siguientes tablas se hace referencia a los indicadores de las guias GRI
considerados y analizados para la construccion de la base de datos de creacién de
valor para el cliente. En la primera tabla (tabla 9),
se muestra una comparativa en cuanto a las partes principales de las que consta las
guia de sostenibilidad propuestas por la Global Reporting initiative. En las dos tablas
posteriores se realiza una asociacion entre indicadores con el fin de normalizar la
informacion aportada y realizar una busqueda efectiva a través de las memorias de
sostenibilidad de las empresas de la muestra de forma indiferente a la version de
guia de la que hagan uso.
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Compatrativa: Guia G3, G3.1 y G4.

Asunto G4 G3y G3.1
- Argumentaciéon de porqué es necesario elaborar - Objetivo del desarrollo sostenible es
una memoria de sostenibilidad. “satisfacer las necesidades del presente sin
- Importancia creciente de las memorias de poner en peligro la capacidad de las
sostenibilidad. generaciones futuras para satisfacer sus
- Cbmo los objetivos de GRI estan en consonancia propias necesidades”
con esta tendencia. - Importancia de la preocupacion por la
Prélogo - Mejoras G4 respecto a versiones anteriores sostenibilidad de las empresas.
(facilidad de uso), para extender su uso. - Como GRI se presenta como un marco de
- Explicacién del proceso de elaboracién de la guia trabajo comun a nivel mundial para informar
y agentes que han intervenido en este. de manera clara y abierta sobre
- Novedad: integracion de los datos relativos a la sostenibilidad.
sostenibilidad estratégica con otros datos - Importancia en la elaboracion de la guia de
econdmicos. los grupos de interés.
“‘Presentar una serie de Principios de elaboracion de
memorias, unos Contenidos basicos y un manual de “Presentar los resultados que se han obtenido dentro
aplicacién con animo de facilitar la elaboracién de memorias . S qu . :

o . del correspondiente periodo informativo en materia de
de sostenibilidad por parte de las organizaciones, - ) !
independientemente de su tamano, sector o ubicacion”. SOStemb.'“dad’ atendiendo .a I.OS compromisos, la

estrategia y el enfoque directivo adoptado por la
Propésito organizacion”.

En este mismo epigrafe se incluye una:

- Orientacion sobre el Marco GRI para la
elaboracion de memorias de sostenibilidad.
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- Orientacion sobre la Guia GRI (principios y

orientaciones para la elaoracion de
memorias y explicacién de los contenidos
basicos9

- Aplicacion de la guia (niveles de aplicacién,
solicitud de notificacion de uso, maximizar
el valor de la memoria)

Modo de empleo de la guia:

- Descripcién de la guia.

- Pasos para elaborar una memoria de sostenibilidad
a partir de la guia.

- Solicitud de informacién de uso.

Parte 1. Definicion del contenido, cobertura y calidad
de la memoria

- Orientaciones para la definicion del
contenido de la memoria

Criterios que se deben aplicar para elaborar memorias de
sostenibilidad

Principios de la elaboracién de las memorias (contenido y
calidad)

Parte 1. Definicion del contenido, cobertura y calidad
de la memoria

- Principios para la definicién del contenido
de la memoria.

- Principios para verificar la calidad de la
memoria.

- Orientaciones sobre la cobertura
memoria

de la

Contenidos basicos
Contenidos basicos generales

- Estrategia y analisis

- Perfil de la organizacion

- Aspectos materiales y Cobertura

- Participacion de los grupos de interés

Parte 2 Contenidos basicos.

- Perfil

- Estrategia y analisis

- Perfil de la organizacion

- Parametros de la memoria

- Gobierno corporativo, compromisos, retos
y participacion de grupos de interés
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- Perfil de la memoria - Enfoque de gestion e Indicadores de
- Gobierno desempefo
- Etica e integridad
Contenidos basicos especificos
- Indicadores de desempefio econémico
- Informacién sobre el enfoque de gestion - Indicadores de desempefio ambiental
- Indicadores: Categoria: Economia; Categoria: - Desempefio social
Medio ambiente; Categoria: Desempefio social - Practicas laborales y Trabajo digno
(Subcategoria: Practicas laborales vy trabajo digno; - Derechos Humanos
Subcategoria: Derechos humanos; Subcategoria: - Sociedad
Sociedad; Subcategoria: Responsabilidad sobre - Responsabilidad sobre productos
productos)
Vinculos rapidos. .
Observaciones generales con respecto a la
. informacion
Definicion de las palabras clave

Tabla 9. Comparativa: Guia G3, G3.1 y G4 (adaptado de Global Reporting Initiative, 2000a, 2011a, 2013b, 2013a, 2015, 2018)

50



Comparativa: Indicadores G3, G3.1 y G4, relevantes para el estudio.

Estrategia y analisis
1.1 1.1 G4.1
1.2 1.2 G4.2
Participacion de los grupos de interés
414 4.14 G4.24
4.15 4.15 G4.25
4.16 4.16 G4.26
4.17 417 G4.27
Perfil de la memoria
3.1 3.1 G4.28
3.2 3.2 G4.29
3.3 3.3 G4.30
3.13 3.13 G4.33
Gobierno
4.1 4.1 G4.34
G4.38
4.4 4.4 G4.37
G4.49
G4.53
- - G4.48
Responsabilidad sobre productos: Aspecto etiquetado de los productos y
servicios.
PR5 PR5 G4PR5
PR8 PR8 G4PR8

Tabla 10. Comparativa: Indicadores G3, G3.1 y G4, relevantes para el estudio (adaptado Global
Reporting Initiative, 2000a, 2011a, 2013b, 2013a, 2015, 2018).
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G3y G3.1
Estrategia y analisis

G4

1.1 Declaracion del maximo responsable de la toma de
decisiones de la organizacion (director general,
presidente o puesto equivalente) sobre la relevancia de la
sostenibilidad para la organizacion y su estrategia.

Esta declaracion debe presentar la estrategia y la vision
global a corto plazo, a medio plazo (3-5 afos) y a largo
plazo, en especial en lo referente a la gestion de los
principales desafios asociados al desempeiio
economico, ambiental y social. La declaracion debera
incluir:

* Las prioridades estratégicas y asuntos clave a
corto/medio plazo en lo referente a la sostenibilidad,
incluyendo el cumplimiento de los estandares acordados
a nivel internacional y su relacion con la estrategia
organizativa y el éxito a largo plazo

* Las tendencias de mayor alcance (macroeconémicas o
politicas, por ejemplo) que afecten a la organizaciéon y que
puedan influir sobre sus prioridades en materia de
sostenibilidad

* Los principales eventos, logros y fracasos que se
registren durante el periodo cubierto por la memoria

* Perspectivas de desempeino con relacion a los objetivos

G4.1 Incluyase una declaracion del responsable principal de las
decisiones de la organizacion (la persona que ocupe el cargo de
director ejecutivo, presidente o similar) sobre la relevancia de la
sostenibilidad para la organizacion y la estrategia de esta con
miras a abordar dicha cuestion.

En la declaracion debe exponerse la vision general y la estrategia
a corto, mediano y largo plazo, con especial atencion a la gestidon
de los efectos econdmicos, ambientales y sociales significativos
propiciados por la organizacion, o bien de los efectos que puedan
asociarse a las actividades resultantes de su relacion con otras
entidades (por ejemplo, proveedores, personas u organizaciones
de las comunidades locales). La declaracién ha de reflejar:

- prioridades estratégicas y temas clave a corto y
mediano plazo en relacién con la sostenibilidad, tales
como el cumplimiento de las normas internacionales y
la relacion de tales normas con la estrategia y el éxito a
largo plazo de la organizacién;

- tendencias generales (por ejemplo, de indole
macroecondmica o politica) que afectan a Ia
organizacion y repercuten en las prioridades sobre la
sostenibilidad;

- sucesos, logros y fracasos mas importantes a lo largo
del periodo objeto de analisis;

- opinion sobre el desempefio en relacion con los
objetivos;
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* Panorama de los principales desafios y metas de la
organizacién para el proximo afo y objetivos para los
siguientes 3-5 afnos

* Otros asuntos referentes al enfoque estratégico de la
organizacién

- prevision sobre los retos y objetivos mas importantes
para la organizacion en el préximo afno y objetivos para
los préximos tres o cinco anos; y

- otros aspectos relacionados con el enfoque estratégico
de la organizacion.

1.2 Descripcion de los principales impactos, riesgos y
oportunidades.

La organizaciéon informante debe elaborar dos apartados
narrativos y concisos que describan los principales
impactos, riesgos y oportunidades.

El Apartado 1 debe centrarse en los impactos principales
de la organizacién en materia de sostenibilidad y sus
efectos sobre los grupos de interés, incluidos los
derechos tal como los definen las leyes nacionales y los
estandares internacionales pertinentes. Esta exposicion
debera tener en cuenta todas las expectativas e intereses
razonables que puedan tener los grupos de interés en la
organizacion. Este apartado debera incluir:

* Una descripcion de los impactos significativos que
tenga la organizacion en materia de sostenibilidad y los
principales desafios y oportunidades asociados. Esto
incluye el efecto sobre los derechos de los grupos de
interés, tal como los definen las leyes nacionales y las
expectativas de los estandares y normas acordados
internacionalmente.

G4.2 Describa los principales efectos, riesgos y oportunidades.

La organizacion ha de facilitar dos descripciones breves de los
principales efectos, riesgos y oportunidades.

La primera descripcidon debe centrarse en los efectos de la
organizacion en el ambito de la sostenibilidad y en los grupos de
interés, sin olvidar los derechos reconocidos por las leyes
nacionales y las normas internacionales pertinentes. Deben
tenerse en cuenta el rango de las expectativas y los intereses
razonables de los grupos de interés de la organizacién. Este
apartado debe contener: una descripcion de los efectos
economicos, ambientales y sociales significativos de la
organizacion, vinculados a sus correspondientes retos vy
oportunidades. Entre otros, han de mencionarse la relacion con
los derechos de los grupos de interés reconocidos por las leyes
nacionales y las expectativas en cuanto a las normas vy
regulaciones internacionales adoptadas; una explicacién del
enfoque adoptado para priorizar tales retos y oportunidades; las
principales conclusiones sobre los progresos al abordar estas
cuestiones y sobre el desempefio en este sentido durante el
periodo objeto de analisis. Debe incluirse una evaluacion de las
causas de un desempefio deficiente o mejor de lo previsto; una
descripcion de los procesos mas importantes para abordar el
desempenio y los cambios relevantes.
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* Una Descripcion del orden de prioridades de la
organizacion con respecto a estos desafios y
oportunidades;

* Las principales conclusiones relativas al progreso
realizado para responder a estos aspectos y el
desempeio correspondiente en el periodo que cubre la
memoria. Esto incluye una valoracién de las razones de
un desempeno superior o inferior a lo previsto; y

* Una descripcion de los principales procesos disponibles
para dirigir el desempeio y/o los cambios pertinentes

El Apartado 2 se centrara en el impacto de las tendencias,

riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las
perspectivas a largo plazo y en el desempeno financiero
de la organizacion. Esta seccion debe centrarse en
concreto en la informacioén relevante para los grupos de
interés de indole econdmica o financiera, o que pudiera
serlo en un futuro.

El Apartado 2 debe cubrir los siguientes puntos:

* Una descripcion de los riesgos y oportunidades mas
importantes para la organizacion que se deriven de las
tendencias en la sostenibilidad.

e La priorizacion de los principales aspectos de
sostenibilidad, como son los riesgos y oportunidades
segun su importancia para la estrategia de Ila
organizacion a largo plazo, la posiciéon competitiva, y los

El segundo apartado ha de centrarse en la repercusion que las
tendencias, los riesgos y las oportunidades relacionados con la
sostenibilidad tienen en las perspectivas a largo plazo y en el
desempeiio econdmico de la organizacion, con informacion
especifica y pertinente para los grupos de interés accionarial
proveedores de capital que puedan trabajar en dicho ambito en el
futuro. El segundo apartado debe contener: una descripcion de los
riesgos y las oportunidades que se derivan de las tendencias en
materia de sostenibilidad mas importantes para la organizacion;
prioridad otorgada a los asuntos clave para la sostenibilidad, tales
como los riesgos y las oportunidades en funcién de su relevancia
para la estrategia, la posicidbn competitiva y los factores cualitativos
y, de ser posible, cuantitativos determinantes para el valor
econdmico de la organizacion; un cuadro en el que se resuman: —
los objetivos, el desempeno en funcidén de estos y las lecciones
aprendidas en el periodo objeto de analisis; y — los objetivos de
cara al siguiente periodo y los objetivos a mediano plazo (entre
tres y cinco afos) relacionados con los riesgos y las oportunidades
clave. Una descripcion breve de los mecanismos vigentes de
gobierno corporativo con animo de gestionar tales riesgos vy
oportunidades, e identificacion de otros riesgos y oportunidades
relacionados.
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generadores de valor econémico para la organizacion,
tanto los cualitativos como (si es posible) los
cuantitativos.

* Una tabla que resuma los siguientes aspectos:

* Objetivos: el desempeiio obtenido respecto a los
objetivos marcados, y las lecciones aprendidas durante
el presente periodo informativo

* Objetivos para el siguiente periodo informativo y a
medio plazo (3-5 afnos) en relacién con los principales
riesgos y oportunidades

* Una descripcion concisa de los mecanismos de
gobierno, implantados para gestionar especificamente
estos riesgos y oportunidades y una identificacion de
riesgos y oportunidades relacionados

Participacion de los grupos de interés

4.14 Relacién de grupos de interés que la organizacion ha
incluido.

Ejemplos de grupos de interés son:

* Sociedad civil;

¢ Clientes;

* Empleados, otros trabajadores, y sus sindicados;

e Comunidades locales;

G4.24 Elabore una lista de los grupos de interés vinculados a la
organizacion.
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* Accionistas y proveedores de capital; y

* Proveedores.

4.15 Base para la identificacion y seleccion de grupos de
interés con los que la organizacion se compromete.

Este apartado incluira el procedimiento de Ia
organizacion para la definicion de sus grupos de interés
asi como para la determinaciéon de los grupos que
participan y los que no.

G4.25 Indique en qué se basa la eleccion de los grupos de interés
con los que se trabaja.

4.16 Enfoques adoptados para la inclusiéon de los grupos
de interés, incluidas la frecuencia de su participacion por
tipos y categoria de grupos de interés.

Este apartado puede incluir estudios y encuestas,
grupos de discusion, grupos de expertos sociales,
grupos de asesores empresariales, comunicaciones
escritas, estructuras directivas/sindicatos y otros
medios. La organizacién debera indicar si alguna parte
del proceso de inclusion se desarrollé especificamente
como parte del proceso de elaboracion de la memoria.

G4.26 Describa el enfoque de la organizacion sobre la
participacion de los grupos de interés, incluida la frecuencia con
que se colabora con los distintos tipos y grupos de partes
interesadas, o sefale si la participacion de un grupo se realizd
especificamente en el proceso de elaboracién de la memoria.

4.17 Principales preocupaciones y aspectos de interés
que hayan surgido a través de la participacion de los
grupos de interés y la forma en la que ha respondido la
organizacion a los mismos en la elaboracién de la
memoria.

G4.27 Senale qué cuestiones y problemas clave se han
identificado a raiz de la participacion de los grupos de interés y
describa la evaluacién hecha por la organizacion, entre otros
aspectos mediante su memoria. Especifique qué grupos de interés
plantearon cada uno de los temas y problemas clave.

Perfil de la memoria

3.1 Periodo cubierto por la informaciéon contenida en la
memoria (por ejemplo, ejercicio fiscal, afio calendario).

G4.28 Periodo objeto de la memoria (por ejemplo, afio fiscal o afio
calendario).
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3.2 Fecha de la memoria anterior mas reciente (si la
hubiere).

G4.29 Fecha de la ultima memoria (si procede).

3.3 Ciclo de presentacion de memorias (anual, bienal,
etc).

G4.30 Ciclo de presentaciéon de memorias (anual, bienal, etc.).

Gobierno

41 La estructura de gobierno de la organizacion,
incluyendo los comités del maximo érgano de gobierno
responsable de tareas tales como la definicion de la
estrategia o la supervision de la organizacion.

Deben describirse el mandato y la composicion (incluido

el numero de miembros independientes o de miembros
no ejecutivos) del maximo érgano de gobierno y sus
comités, y debe indicarse el cargo de cada miembro y su
responsabilidad directa sobre el desempeiio econémico,
social y medioambiental.

Afadido en G3.1 respecto de G3: Debe indicarse el
porcentaje de personas, desglosado por sexo, que
componen el maximo oérgano de gobierno de Ila
organizaciéon y sus comités, desglosado por grupo de
edad y pertenencia a minorias, asi como otros
indicadores de diversidad.

Deben consultarse las definiciones de edad y minoria en
el protocolo del indicador LA13 y cabe destacar que
pueden hacerse referencias cruzadas entre la
informacion indicada con respecto al contenido 4.1 y la
informacion indicada correspondiente al indicador LA13.

G4.34 Describa la estructura de gobierno de la organizacion, sin
olvidar los comités del érgano superior de gobierno. Indique qué
comités son responsables de la toma de decisiones sobre
cuestiones econdmicas, ambientales y sociales.

G4.38 Describa la composicion del 6rgano superior de gobierno y
de sus comités: ejecutivos y no ejecutivos; independencia;
antigiedad en el ejercicio en el 6érgano de gobierno; numero de
otros puestos y actividades significativos, y naturaleza de tales
actividades; sexo; miembros de grupos sociales con
representacion insuficiente; competencias relacionadas con los
efectos econdmicos, ambientales y sociales; y representacion de
grupos de interés.

4.4 Mecanismos de los accionistas y empleados para
comunicar recomendaciones o indicaciones al maximo
érgano de gobierno.

G4.37 Describa los procesos de consulta entre los grupos de
interés y el 6rgano superior de gobierno con respecto a cuestiones
econdmicas, ambientales y sociales. Si se delega dicha consulta,
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Se debe hacer referencia a los procesos relativos al:

* Uso de resoluciones de accionistas u otros mecanismos
que permitan a los accionistas minoritarios expresar su
opinién ante el maximo érgano de gobierno

* Proceso de informaciéon y consulta a los empleados
sobre las relaciones laborales con o6rganos de
representacion formal tales como “comités de empresa”
a nivel de organizacion y la representacion de los
empleados en el maximo érgano de gobierno

Se identificaran los aspectos relacionados con el
desempeino econémico, ambiental y social que se hayan
suscitado a través de estos mecanismos durante el
periodo que cubre el informe.

sefale a quién y describa los procesos de intercambio de
informacion con el érgano superior de gobierno.

G4.48 Indique cual es el comité o el cargo de mayor importancia
que revisa y aprueba la memoria de sostenibilidad de la
organizacion y se asegura de que todos los Aspectos materiales
queden reflejados.

Responsabilidad sobre productos: Aspecto etiquetado de

los productos y servicios.

PR5 Practicas con respecto a la satisfaccion del cliente,
incluyendo los resultados de los estudios de satisfacciéon
del cliente.

G4PRS5 RESULTADOS DE LAS ENCUESTAS PARA MEDIR LA
SATISFACCION DE LOS CLIENTES

Facilite los resultados o las conclusiones principales de las
encuestas de satisfaccion de los clientes (basados en muestras
estadisticamente relevantes) que se hayan realizado en el periodo
objeto de la memoria sobre: la organizacion en su conjunto; una
categoria principal de productos o servicios; y centros de
operaciones significativos
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PR8 Numero total de reclamaciones debidamente
fundamentadas en relacion con el respeto a la privacidad
y la fuga de datos personales de clientes

G4PR8 NUMERO DE RECLAMACIONES FUNDAMENTADAS
SOBRE LA VIOLACION DE LA PRIVACIDAD Y LA FUGA DE
DATOS DE LOS CLIENTES

a. Numero de reclamaciones fundamentadas sobre la violacion de
la privacidad y la fuga de datos de los clientes, divididas en:
reclamaciones de partes externas fundamentadas por la
organizacion; y reclamaciones de organos regulatorios.

b. Indique el numero de filtraciones, robos o pérdidas de datos
personales que se han detectado.

c. Si la organizacion informante no ha detectado ninguna queja
fundamentada, bastara con una breve declaracién sobre este
tema.

Tabla 11. Comparativa y explicacion: Indicadores G3, G3.1 y G4, relevantes para el estudio (adaptado de Global Reporting Initiative, 2000a, 2011a, 2013b,
2013a, 2015, 2018).
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4. Metodologia utilizada.

Son varias las metodologias utilizadas en esta investigacion. En primer lugar, se
ha partido de la identificacion de las variables mas acordes para la propuesta
realizada, asi como para la normalizacion de la informacion desarrollada en las
memorias. En este sentido, la metodologia empleada ha sido el analisis de
contenidos ampliamente utilizado en las investigacion en ciencias sociales
(Rodriguez Gutiérrez, José Fuentes Garcia, & Sanchez Canizares, 2013) con la
correspondiente categorizacion de los datos obtenidos, que es de gran utilidad
la categorizacion, cuando los datos que se obtienen son de caracter cualitativo
(Noguero, 2002).

A continuacién, una vez recogida, normalizada y categorizada en algunos casos
la informacién necesaria para la realizacién del estudio, se ha pasado al analisis
descriptivo de las variables a fin de obtener una vision global de la situacion.
Posteriormente, este mismo analisis descriptivo se ha pasado a realizar para
cada uno de los afios de estudio por separado para identificar tendencias y hacer
ver su evolucion.

Por ultimo, con el objetivo de contrastar las hipétesis propuestas se ha realizado
sendos analisis de regresiones lineales y logisticas, dependiendo de las
caracteristicas de la variable dependiente.

5. Resultados obtenidos.

En primer lugar se realiza un analisis descriptivo a fin de conocer el numero de
casos validos, la media, la desviacion estandar y el minimo y maximo de las
variables para todo el conjunto de datos.

(i) Sector y Subsector:

Mediante la clasificacion propuesta por la bolsa de Madrid hemos identificado
que las empresas que han reportado mediante la elaboracion de memorias GRI
la gestién de su Responsabilidad Social Corporativa han pertenecido a seis
sectores de actividad (Tabla 12) y 20 subsectores (Tabla 13). Las empresas que
mas han rendido cuentas de su RSC han sido pertenecientes al sector de
“Materiales Basicos, Industria y Construccion”, seguido del sector “Servicios de
Consumo”.

Numero de empresas han
publicado las memorias
Materiales Basicos, Industria y 11
Construccién
Servicios de Consumo
Tecnologia y Telecomunicaciones
Servicios Financieros e
Inmobiliarios
Bienes de Consumo
Petréleo y Energia

Sector

o1 N (WO
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Tabla 12. Sector de actividad de las empresas que conforman la base de datos.

s Numero de empresas han
ubesector . .
publicado las memorias
Ingenieria y Otros
Autopistas y Aparcamientos
Construccién
Mineral, Metales y Transformacién
Aeroespacial
Electrénica y Software

Medios de Comunicacién y Publicidad

Bancos y Cajas de Ahorro

Comercio
Alimentacion y Bebidas
Fabricacion y Montaje Bienes de
Equipo
Electricidad y Gas
Papel y Artes Graficas
Textil, Vestido y Calzado
Ocio, Turismo y Hosteleria
Otros Servicios
Inmobiliarias y Otros
Petréleo
Telecomunicaciones y Otros
Otros Bienes de Consumo

AlAaalalalNNI=INER DN (a0

Tabla 13. Subsector de actividad de mas empresas que componen la base de datos.
(i) Tamano:

En primer lugar, el tamafio medio de los consejos de administracion de la
muestra en el computo total de los tres anos de estudio ha sido de 12,64, es
decir, de media son 13 los consejeros integrantes del consejo de administracion.
Es resefiable la gran diferencia encontrada en esta variable: el tamano minimo
es de 6 consejeros, frente a su cuadruple, 24 consejeros que se consolida como
el maximo. Asi, los analisis nos muestran una desviacion estandar de 3,21.

(i)  Mujeres:
Durante los tres afios de estudio se han dado casos donde no existia ninguna
mujer sentada en el consejo de administracion, por lo que el porcentaje minimo
de mujeres consejeras es de 0. El porcentaje maximo ha sido del 57% y el medio
de.18,39%. Finalmente, la desviacion estandar en este indicador es amplia
siendo de un 11,66%.

(iv)  Dualidad:
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De la dualidad, presidente-CEO, podemos decir que en la mayoria de los
consejos de administracion no existe dualidad. Son 86 consejos donde no existe
dualidad frente a 34 en lo que si. Estos datos se corresponden con un 71,67%
donde no existe dualidad frente a un 28,33% donde existe dualidad.

(v) Numero de consejeros internos de entre el total de consejeros:

El porcentaje medio de internos que componen el consejo de entre el numero
total de consejeros es de 15,45%. Siendo el minimo que alcanza de 0, es decir,
existen casos en los que el consejo de administracion esta compuesto
unicamente por consejeros externos, frente a un maximo del 44,44%, es decir,
casi la mitad del consejo lo conforman consejeros ejecutivos. La desviacion
estandar es de un 8,03%. El porcentaje de internos en el consejo que mas veces
se repite es del 20% en el total de los tres afos, es decir, de todos los casos
estudiados el veinte por ciento de consejeros ejecutivos es el mas frecuente.

(vi)  La primera variable en relacion a la creacion de valor para el cliente es
la referencia expresa a los clientes en la declaracion del maximo
responsable de la organizacién en materia de sostenibilidad.

De un total de 120 casos se han sefalado como perdidos 3 casos, siendo 117
casos validos para el estudio.

Es resenable que en el 84,2% de las memorias de sostenibilidad analizadas, el
maximo responsable de la empresa, es decir, en nuestro caso, el presidente del
consejo de administracion haga alusion a los clientes en la declaracion sobre
sostenibilidad.

DECLARACION

Porcentaje Porcentaje
Frecuencia Porcentaje valido acumulado
Valido si 101 84,2 84,2 84,2
no 16 13,3 13,3 97,5
Perdidos g9 9 3 2,5 25 100,0
Total 120 100,0 100,0

Tabla 14. Referencia a los clientes en la declaracion de sostenibilidad.

(vii) La segunda variable mide la referencia expresa a los clientes cuando
las empresas reportan sobre los riesgos asociados al negocio.

De un total de 120 casos se han sefialado como perdidos 19 casos, siendo 101
casos validos para el estudio.

Con respecto a esta variable dicotomica podemos concluir que el 64,2% de las
memorias de sostenibilidad analizadas, en la gestion de riesgo que analiza la
empresa, se hace alusidn a los clientes con el objetivo de minimizar los riegos
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que pueden tener como consecuencia del desarrollo de las actividades de las
organizaciones, o los riesgos en los que las organizaciones pueden incurrir
debido a una mala gestién de su sostenibilidad, como por ejemplo la mala

reputacion.

RIESGOS
Porcentaje Porcentaje
Frecuencia Porcentaje valido acumulado
Valido si 77 64,2 64,2 64,2
no 24 20,0 20,0 84,2
Perdidos g9 9 19 15,8 15,8 100,0
Total 120 100,0 100,0

Tabla 15. Referencia a los clientes en la gestion de riesgos.

(viii) Lista de stakeholders principales de la empresa:
Como venimos enunciando del total de 120 casos se han sefalado como validos
todos y cada uno de ellos.

En este indicador se muestra como en el 95% de las memorias de RSC se han
sefalado a los clientes como uno de los principales grupos de interés de la
empresa.

STAKEHOLDERS
Porcentaje Porcentaje
Frecuencia Porcentaje vélido acumulado
Valido  si 114 95,0 95,0 95,0
no 6 5,0 5,0 100,0
Total 120 100,0 100,0

Tabla 16. Lista de stakeholders principales.

Herramientas, medios o canales de comunicacién entre empresa y
cliente.

(ix)

De un total de 120 casos se han sefialado como validos 110, quedando 10 como
datos perdidos.

El numero de herramientas que registra mayor frecuencia es 5, por lo que
podemos decir que en un 22,5% de los casos de estudio las empresas utilizan 5
canales de comunicacion para con el cliente. Con respecto a la media de
herramientas registradas ha sido de 4,39, es decir, 4 han sido como término
medio los canales o herramientas utilizados por las empresas para el dialogo con
los clientes. Estos canales o herramientas han registrado un minimo de cero, no
existiendo dialogo entre empresay cliente y un maximo de canales doce canales
de comunicacién diferentes. La desviacion estandar ha sido de 2.55.
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(x) Comité u érgano de gobierno encargado de la sostenibilidad de la
empresa.

En el presente indicador se han registrado 6 valores perdidos, por lo que
contamos con 114 casos validos.

En cuanto al 6rgano o comité especifico encargado de la sostenibilidad de la
empresa se ha obtenido resultados poco dispares, siendo en un 42,5% de las
ocasiones donde la gestion de la sostenibilidad se encuentra en manos de un
comité del consejo de administracion, frente a un 52,5% donde es el consejo en
su totalidad el encargado de este tema.

COMITE RSC
Porcentaje Porcentaje
Frecuencia Porcentaje valido acumulado
Valido comités 51 42,5 42,5 42,5
consejo de administracion 63 52,5 52,5 95,0
Perdidos g9 0 6 5,0 5,0 100,0
Total 120 100,0 100,0

Tabla 17. Comité u érgano de gobierno encargado de la gestion de la RSC.

(xi) Comité u 6rgano de gobierno encargado de la aprobacién de las
memorias de sostenibilidad.

En el presente indicador se han registrado 19 valores perdidos, por lo que
contamos con 101 casos validos.

En cuanto al 6rgano o comité especifico encargado de la aprobacién de la
memoria de sostenibilidad de la empresa se han obtenido como resultados que
en un 28,3% de los casos es un comité o persona representante del consejo
quien aprueba la memoria, mientras que en un 55,8% de los casos se trata del
consejo en su totalidad el encargado de esta aprobacion.

COMITE MEMORIA

Porcentaje Porcentaje
Frecuencia Porcentaje valido acumulado
Véalido  comités 34 28,3 28,3 28,3
consejo de administracion 67 55,8 55,8 84,2
99,0 19 15,8 15,8 100,0
Total 120 100,0 100,0

Tabla 18. Persona, comité u érgano de gobierno encargado de la aprobacion de la memoria de
sostenibilidad.
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(xii)  Satisfaccion de los clientes.
De un total de 120 casos se han sefalado como validos 91, quedando 29 como
datos perdidos.

La media de la satisfaccion en los tres afnos ha sido de 78,43% La desviacién
estandar 12,66%, el minimo en la satisfaccidon de los clientes registrada ha sido
de un 23% con un maximo de un 98%.

(xiii) Reclamaciones fundamentadas sobre la violacién de la privacidad y la
fuga de datos de los clientes.

En relacion al reporte de las sanciones impuestas por la violacion de la privacidad
y proteccion de datos de los clientes se percibe que no son muchas las empresas
que rinden cuentas sobre este tema siendo perdidos 50 datos de los 120
posibles, por lo que ha quedado 70 datos validos. Es de esperar que dentro de
los datos validos, son 55 o el 78,6% de los casos las empresas que no han
obtenido sancién por la violacion de la privacidad y fuga de datos frente a un
21,4% correspondiente a las restantes 15 empresas que si han obtenido
sanciones y si han reportado sobre esto.

PROTECCION DATOS

Porcentaje Porcentaje
Frecuencia Porcentaje valido acumulado
Valido no 55 45,8 78,6 78,6
si 15 12,5 21,4 100,0
Total 70 58,3 100,0
Perdidos 99 50 41,7
Total 120 100,0

Tabla 19. Sanciones impuestas por la violacion de la privacidad y la fuga de datos del cliente.

(xiv)

al suministro y el uso de productos y servicios.

Multas significativas por incumplir la normativa y la legislacion relativas

Al igual que ocurre en la variable anterior, existen gran cantidad de datos
perdidos, ya que las empresas no rinden cuentas de las multas impuestas por
incumplir la normativa relativa al suministro y el uso de productos y servicios,
quedando como datos perdidos 42 de los 120 posibles. Es igualmente resenable
que en el 74,4 % de las empresas que si reportan de este indicador, no se hayan
obtenido multa o sancién alguna.

MULTAS
Porcentaje Porcentaje
Frecuencia Porcentaje valido acumulado
Valido no 58 48,3 74,4 744
si 20 16,7 25,6 100,0
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Total 78 65,0 100,0
Perdidos 99 42 35,0
Total 120 100,0

Tabla 20. Multas significativas por incumplir la normativa y la legislacion relativas al suministro y
el uso de productos y servicios.

Al considerar los anos de estudio de manera individualizada, es decir 2014, 2015
y 2016 por separados el analisis el siguiente:

(i) Tamafno:
Al igual que en el analisis conjunto, no han existido valores perdidos.

A continuacién se presentan los principales estadisticos a fin de identificar la
tendencia a lo largo de estos tres afios de estudio.

Estadistico 2014 2015 2016
Media 13,13 12,55 12,25
Desviacion 363 3.02 205
estandar
Minimo- Maximo 8-24 7-23 6-18

Tabla 21. Estadisticos del tamafio del consejo por afos.

Del analisis de estos resultados podemos sefialar la tendencia decreciente del
tamano del consejo, la reduccion de la desviacidn tipica y la poco notable bajada
entre en la diferencia entre el minimo y el maximo, eso si, bajando ambos valores
a lo largo de los afios.

(i) Mujeres:
En primer lugar, mencionar que en este indicador no han existido valores

perdidos. En segundo lugar, se presentan los principales estadisticos a fin de
identificar la tendencia a lo largo de estos tres anos de estudio.

Estadistico 2014 2015 2016
Media 16,29% 18,95% 19,93%
Desviacion 11.71% 12.14% 11,08%
estandar
Minimo- Maximo 0-50% 0-57.14%  6.25% — 57.14%

Tabla 22. Estadisticos sobre el porcentaje de mujeres en el consejo por afo.
En tercer lugar, concluimos con la tendencia creciente que muestra la media y
con el hecho de que unicamente en 2016 es cuando todos los consejos de
administracion estudiados tienen presencia de mujeres.

(i)  Dualidad:
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En relacion al indicador dualidad, vemos a partir de la siguiente tabla de datos
que el porcentaje de dualidad en el consejo ha ido reduciéndose discreta y

paulatinamente.

DUALIDAD

Porcentaje Porcentaje
ANO Frecuencia Porcentaje valido acumulado
2014  Valido i 13 32,5 32,5 32,5
no 27 67,5 67,5 100,0

Total 40 100,0 100,0
2015  Valido i 12 30,0 30,0 30,0
no 28 70,0 70,0 100,0

Total 40 100,0 100,0
2016  Valido i 9 22,5 22,5 22,5
no 31 77,5 77,5 100,0

Total 40 100,0 100,0

Tabla 23. Estudio de frecuencias de la dualidad.

(iv)

Numero de consejeros internos de entre el total de consejeros:

En el numero de consejeros internos en relacion al tamano del consejo se
observa un decremento del porcentaje de consejeros ejecutivos en el consejo de
administracién. Por otra parte, en los tres afios han existido consejos de
administracion que no han contado con ningun consejero interno, sin embargo la
proporcion maxima ha caido notablemente de 2014 a 2016.

Estadistico
Media 15,98% 15,57% 14,80%
Desviacion 9.92% 7.30% 7.49%
estandar
Minimo- Maximo 0—-44,44% 0 -36,36% 0-27,27%

Tabla 24. Estadisticos del numero de consejeros internos en relacion al total del consejo.
(V) Numero de consejeros internos versus consejeros externos:

Respecto al numero de consejeros internos en relacion al total de consejeros
externos se observa un decremento en la proporcidn de consejeros ejecutivos,
al igual que en la desviacion estandar. Ademas, en los tres afios han existido
consejos de administracion que no han contado con ningun consejero interno,
sin embargo la proporcion maxima ha caido notablemente de 2014 a 2016.

Estadistico

Media 20,64% 19,37% 18,28%
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Desviacion
estandar
Minimo- Maximo

15,28%
0-80%

11,07%
0-57,14%

10,56%
0-37,50%

Tabla 25. Estadisticos del numero de consejeros internos en relacién al total de consejeros
externos.

(vi) Referencia expresa a los clientes en la declaracion del maximo
responsable de la organizacién en materia de sostenibilidad.

En relacién al presente indicador, comentar que de cero valores perdidos en
2014, se pasa a uno en 2015 y a dos en 2016. Por otro lado no existe una
tendencia concreta en la inclusion de los clientes en esta declaracion del
presidente del consejo.

DECLARACION

Porcentaje Porcentaje
ANO Frecuencia Porcentaje valido acumulado
2014  Valido si 34 85,0 85,0 85,0
no 6 15,0 15,0 100,0
Total 40 100,0 100,0
2015  Valido si 35 87,5 89,7 89,7
no 4 10,0 10,3 100,0
Total 39 97,5 100,0
Perdidos 99 1 2,5
Total 40 100,0
2016  Valido si 32 80,0 84,2 84,2
no 6 15,0 15,8 100,0
Total 38 95,0 100,0
Perdidos 99 2 5,0
Total 40 100,0

Tabla 26. Evolucién de la referencia expresa al cliente en la declaracién del presidente del
consejo.

(vii)

La segunda variable mide la referencia expresa a los clientes cuando
las empresas reportan sobre los riesgos asociados al negocio.

En esta variable es poco resefiable el aumento de valores perdidos

aumentando en uno en el ultimo afo. Igualmente, no sigue una evolucion
constante, ocurriendo lo mismo que en el indicador anterior.

RIESGOS

Frecuencia

Porcentaje

Porcentaje

valido

Porcentaje

acumulado
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2014  Valido si 24 60,0 70,6 70,6
no 10 25,0 29,4 100,0
Total 34 85,0 100,0
Perdidos 99 6 15,0
Total 40 100,0
2015  Valido si 29 72,5 85,3 85,3
no 5 12,5 14,7 100,0
Total 34 85,0 100,0
Perdidos 99 6 15,0
Total 40 100,0
2016  Valido si 24 60,0 72,7 72,7
no 9 22,5 27,3 100,0
Total 33 82,5 100,0
Perdidos 99 7 17,5
Total 40 100,0

Tabla 27. Evolucién de la referencia expresa al cliente en la gestion de riesgos.

(viii)

En este indicador no existen valores perdidos ni variacion a lo largo de los afos.

Lista de stakeholders principales de la empresa:

STAKEHOLDERS

Porcentaje Porcentaje
ANO Frecuencia Porcentaje valido acumulado
2014  Valido i 38 95,0 95,0 95,0
no 2 5,0 5,0 100,0

Total 40 100,0 100,0
2015  Valido i 38 95,0 95,0 95,0
no 2 5,0 5,0 100,0

Total 40 100,0 100,0
2016  Valido i 38 95,0 95,0 95,0
no 2 5,0 5,0 100,0

Total 40 100,0 100,0

Tabla 28. Evolucion de la inclusion del cliente en la lista de stakeholders principales de la
empresa.

(ix)

Herramientas, medios o canales de comunicacion entre empresa y
cliente.
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En este indicador en 2014 se han dado cuatro valores perdidos, cosa que no
ocurre en 2015 y 2016 con cero valores perdidos.

La media en los canales de dialogo entre empresa y cliente va en aumento a lo
largo de los anos a pesar de que el maximo de canales ha descendido en los
dos ultimos anos respecto del primero.

Estadistico 2014 2015 2016
Media 4.14 4,43 4,59
Desviacion 261 2.49 259
estandar
Minimo- Maximo 0-12 0-10 0-10

Tabla 29. Evolucién en el numero de canales de dialogo empresa-cliente a lo largo de los afios.
(x) Comité u érgano de gobierno encargado de la sostenibilidad de la
empresa.

Con dos valores perdidos en cada afo, el porcentaje que hace cargo al consejo
en su totalidad la gestion de la Responsabilidad Social corporativa va
decreciendo de forma discreta.

COMITE_RSC
Porcentaje Porcentaje
ANO Frecuencia Porcentaje valido acumulado
2014  Valido Otros 14 35,0 36,8 36,8
consejo de administracion 24 60,0 63,2 100,0
Total 38 95,0 100,0
Perdidos 99 2 5,0
Total 40 100,0
2015  Valido Otros 18 45,0 47,4 47,4
consejo de administracion 20 50,0 52,6 100,0
Total 38 95,0 100,0
Perdidos 99 2 5,0
Total 40 100,0
2016  Valido Otros 19 47,5 50,0 50,0
consejo de administracion 19 47,5 50,0 100,0
Total 38 95,0 100,0
Perdidos 99 2 5,0
Total 40 100,0

Tabla 30. Evoluciéon del comité u rgano de gobierno encargado de la sostenibilidad de la
empresa.

(xi)

Comité u 6rgano de gobierno encargado de la aprobacion de las
memorias de sostenibilidad.
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Con siete valores perdidos en 2014 y seis 2015 y 2016, el porcentaje que hace
cargo al consejo en su totalidad la gestion de la Responsabilidad Social
corporativa va decreciendo de forma discreta.

COMITE_MEMORIA

Porcentaje Porcentaje
ANO Frecuencia Porcentaje valido acumulado
2014  Valido 0 10 25,0 30,3 30,3
consejo de administracion 23 57,5 69,7 100,0
Total 33 82,5 100,0
Perdidos 99 7 17,5
Total 40 100,0
2015  Valido 0 11 27,5 32,4 32,4
consejo de administracion 23 57,5 67,6 100,0
Total 34 85,0 100,0
Perdidos 99 6 15,0
Total 40 100,0
2016  Valido 0 13 32,5 38,2 38,2
consejo de administracion 21 52,5 61,8 100,0
Total 34 85,0 100,0
Perdidos 99 6 15,0
Total 40 100,0

Tabla 31. Evolucion del comité u 6rgano de gobierno encargado de la aprobacién de las
memorias de sostenibilidad.

(xii)  Satisfaccion de los clientes.
En cuanto a la satisfaccion de los clientes se han registrado 12, 8 y 9 valores
perdidos en 2014, 2015 y 2016 respectivamente.

La media de la satisfaccion ha sufrido una crecida no muy pronunciada a lo largo
de los anos de estudio asi como el minimo y el maximo los cuales crecen
respecto a 2014.

Estadistico 2014 2015 2016
Media 76,32% 78,72% 80,03%
Desviacion 12,96% 13,20% 11,95%
estandar
Minimo- Maximo 23% - 90% 23% - 98% 25% - 97%

Tabla 32. Evolucion de la satisfaccion de los clientes.

(xiii)

Reclamaciones fundamentadas sobre la violacion de la privacidad y la
fuga de datos de los clientes.
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Los valores perdidos en este indicador han sido 17 para 2014 y 2015 y 16 para
2016. En este estudio de frecuencias no se identifica una tendencia clara, lo que
si es destacable es que en los tres afios el porcentaje de empresas que no tienen

sanciones es muy superior a las que si han obtenido sanciones.

PROTECCION DATOS

Porcentaje Porcentaje
ANO Frecuencia Porcentaje valido acumulado
2014  Valido no 17 42,5 73,9 73,9
si 6 15,0 26,1 100,0
Total 23 57,5 100,0
Perdidos 99 17 42,5
Total 40 100,0
2015  Valido no 20 50,0 87,0 87,0
si 3 7,5 13,0 100,0
Total 23 57,5 100,0
Perdidos 99 17 42,5
Total 40 100,0
2016  Valido no 18 45,0 75,0 75,0
si 6 15,0 25,0 100,0
Total 24 60,0 100,0
Perdidos 99 16 40,0
Total 40 100,0

Tabla 33. Evolucion de las sanciones por violacion de la proteccion de datos del cliente.

(xiv)

Multas significativas por incumplir la normativa y la legislacion relativas

al suministro y el uso de productos y servicios.

En este indicador, los valores perdidos van en aumento a lo largo de los afos,
llegando a un numero total de 23, mas de la mitad de la muestra, en 2016. Al
igual que en indicador anterior, en los tres anos de estudio, el reporte de
empresas que no han obtenido multas con respecto a este indicador ha sido
notablemente superior a las que si han obtenido multas.

MULTAS
Porcentaje Porcentaje
ANO Frecuencia Porcentaje valido acumulado
2014  Valido no 23 57,5 79,3 79,3
si 6 15,0 20,7 100,0
Total 29 72,5 100,0
Perdidos 99 11 27,5
Total 40 100,0
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2015 Vélido no 19 47,5 73,1 73,1
si 7 17,5 26,9 100,0
Total 26 65,0 100,0
Perdidos 99 14 35,0
Total 40 100,0
2016  Valido no 16 40,0 69,6 69,6
si 7 17,5 30,4 100,0
Total 23 57,5 100,0
Perdidos 99 17 42,5
Total 40 100,0

Tabla 34. Evolucion de las multas por incumplir la normativa en relacién al suministro y el uso
de productos y servicios.

Andlisis de Regresion

De manera posterior al analisis descriptivo, se han realizado una serie de
regresiones, lineales o logistica, dependiendo de la variable dependiente, con el
fin de poder llegar a contrastar las hipotesis propuestas con anterioridad.

Estas regresiones se han dividido en cuatro modelos, los dos primeros se toma
a la base de datos en su totalidad, mientras los dos ultimos se hacen
consideraciones en los diferentes anos, al igual que se ha realizado en el analisis
descriptivo previo.

Modelo 1:

La variable dependiente es la satisfaccion del cliente por o que se realiza una
regresion lineal. Se estudia la influencia del tamafno del consejo, dualidad, tipo
de sector, porcentaje de mujeres y de consejeros ejecutivos en relacion al
tamano del consejo en la satisfaccion del cliente.

Antes de realizar el analisis, los valores perdidos deben ser sustituidos por la
media para el correcto analisis. Por otra parte, profundizando en los resultados
y en la reciente literatura sobre el tema, finalmente se apuesta por una relacién
curvilinea de la influencia del porcentaje de mujeres en el consejo sobre el grado
de satisfaccion del cliente. Asi, el efecto de la diversidad de género es mucho
mas complejo de lo que a priori puede parecer. Como plantean Chang, Oh, Park
y Jang (2017) con la diversidad educacional, la influencia en una primera fase
es negativa, para pasar despueés a ser positiva. Ello es debido a que la presién
de la mayoria decrementa cuando la masa critica de mujeres aumenta.

Por estos argumentos, la influencia de la presencia de mujeres se explica de
manera curvilinea, de tal forma que, en un principio, la presencia de mujeres en
el consejo incide negativamente ya que la mayoria tiene un peso muy superior a
los planteamientos de las minorias, mientras que en el momento en que la
presencia ya es mas notable, su incidencia es positiva.
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Resumen del modelo

Error Estadisticos de cambio

estandarde  Cambio i Sig.

Modelo R cuadrado Cambio )
cuadrado . la enR g1 gl2 Cambio

ajustado . » enF

estimacion  cuadrado enF

1 ,266° ,071 ,022 5,81744 ,071 1440 6 113 206
a. Predictores: (Constante), Mujeres2, DUALIDAD, INTERNOTAMANO, SECTOR, TAMANO,

MUJERES

Tabla 35. Resumen del modelo. Regresion lineal con variable dependiente satisfaccion.

ANOVA?®

Suma de Media
Modelo cuadrados Gl cuadratica F Sig.
1 Regresion 292,330 6 48,722 1,440 ,206°
Residuo 3824,215 113 33,843
Total 4116,545 119

a. Variable dependiente: SATISFACCION
b. Predictores: (Constante), Mujeres2, DUALIDAD, INTERNOTAMANO, SECTOR, TAMANO,

MUJERES
Tabla 36. Prueba ANOVA. Regresion lineal con variable dependiente satisfaccion.

Coeficientes no Coeficientes
estandarizados estandarizados
Error

Modelo B estandar Beta t Sig.

1 (Constante) 6,009 3,483 1,725 ,087
MUJERES -,366 ,143 -,726 -2,566 ,012
DUALIDAD ,861 1,220 ,066 , 706 ,482
TAMANO -,095 ,180 -,052  -531 ,597
SECTOR -,288 ,312 -,087 -924 ,357
INTERNOTAMANO ,027 ,068 ,036 ,393 ,695
Mujeres2 ,006 ,003 ,623 2,207 ,029

a. Variable dependiente: SATISFACCION
Tabla 37. Tabla de coeficientes. Regresion lineal con variable dependiente satisfaccion.

Modelo 2:

La variable dependiente es el Comité RSC como medida del maximo encargado
de la sostenibilidad de la empresa. Como es una variable binaria, se usa una
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regresion logistica binaria para analizar la influencia de las variables tamano del
consejo, dualidad, tipo de sector, porcentaje de mujeres y de consejeros
ejecutivos en esta variable dependiente.

En este caso, son significativos tanto la presencia de mujeres como el porcentaje
de internos, esta ultima, en el sentido contrario al esperado.

Resumen del modelo

Logaritmo de la R cuadrado de Cox y R cuadrado de
Paso verosimilitud -2 Snell Nagelkerke
1 117,5882 ,291 ,389

a. La estimacion ha terminado en el niumero de iteracion 5 porque las estimaciones de
parametro han cambiado en menos de ,001.

Variables en la ecuacion

B Error estandar Wald gl Sig.
Paso 12 SECTOR ,155 ,142 1,197 1 274
TAMANO -,024 ,076 ,102 1 , 749
MUJERES -,298 ,071 17,745 1 ,000
DUALIDAD -,607 ,507 1,434 1 ,231
INTERNOTAMANO ,096 ,033 8,466 1 ,004
Mujeres2 ,004 ,001 10,915 1 ,001
Constante 2,581 1,493 2,991 1 ,084

a. Variables especificadas en el paso 1: SECTOR, TAMANO, MUJERES, DUALIDAD, INTERNC
Mujeres2.

Tabla 38. Resumen del modelo. Regresion logistica binaria con variable dependiente Comité
RSC.

Modelo 3:

La variable dependiente es la satisfaccion del cliente por lo que se realiza una
regresion lineal. Se estudia la influencia del tamafo del consejo, dualidad, tipo
de sector, porcentaje de mujeres y de consejeros ejecutivos en la satisfaccion
del cliente.

En primer lugar, los valores perdidos deben ser sustituidos por la media. En
segundo lugar, no se considera la posible relacién curvilinea de las mujeres,
como en el modelo 1, al ser menos casos.

En este modelo, es significativo tanto el tamafo del consejo para el 2015, como

el tamano y el sector (aunque a menos nivel de significacion esta ultima) para el
2016.

Resumen del modelo
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Error Estadisticos de cambio
R estandar  Cambio Sig.
R cuadrado dela enR  Cambio Cambio
ANO Modelo R cuadrado® ajustado estimacion cuadrado enF gl1 gl2 enF

2014 1 ,3182 ,101 -,027  10,43940 ,101 , /87 5 35 ,566
2015 1 ,9192 ,845 ,823 ,30949 ,845 38,178 5 35 ,000
2016 1 ,916° ,840 ,817 ,31741 ,840 36,618 5 35 ,000

a. Predictores: INTERNOTAMANO, DUALIDAD, MUJERES, SECTOR, TAMANO

b. Para la regresiéon a través del origen (el modelo sin interseccion), R cuadrado mide la
proporcién de la variabilidad en la variable dependiente sobre el origen explicado por la
regresion. Esto NO SE PUEDE comparar con el R cuadrado para los modelos que incluyen
interseccion.

c. Predictores: INTERNOTAMANO, SECTOR, MUJERES, DUALIDAD, TAMANO

Tabla 39. Resumen del modelo. Regresion lineal con variable dependiente satisfaccion, por

afos.
Suma de Media
ANO  Modelo cuadrados gl cuadratica F Sig.
2014 1 Regresion 428,696 5 85,739 ,787 ,566°
Residuo 3814,337 35 108,981
Total 4243,032¢ 40
2015 1 Regresion 18,284 5 3,657 38,178 ,000°¢
Residuo 3,352 35 ,096
Total 21,637¢ 40
2016 1 Regresion 18,446 5 3,689 36,618 ,000°
Residuo 3,526 35 ,101
Total 21,972¢ 40

a. Variable dependiente: SATISFACCION

b. Regresion lineal a través del origen

c. Predictores: INTERNOTAMANO, DUALIDAD, MUJERES, SECTOR, TAMANO

d. Esta suma total de cuadrados no esta corregida para la constante porque la constante es cero
para la regresion a través del origen.

e. Predictores: INTERNOTAMANO, SECTOR, MUJERES, DUALIDAD, TAMANO

Tabla 40. Prueba ANOVA. Regresion lineal con variable dependiente satisfaccion, por afios.

Coeficientes®?

Coeficientes no Coeficientes
estandarizados estandarizados
Error
ANO Modelo B estandar Beta T Sig.
2014 1 MUJERES -,119 ,143 -231  -,834 ,410
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DUALIDAD 3,586 3,384 ,286 1,060 ,297

TAMANO ,113 ,252 ,149 ,449 ,656
SECTOR -,542 ,924 -,184  -587 ,561
INTERNOTAMANO ,099 ,162 A77 ,611 ,545
2015 1 MUJERES ,004 ,004 ,128 1,070 ,292
DUALIDAD -,009 ,101 -010 -,085 ,933
TAMANO ,034 ,009 ,589 3,634 ,001
SECTOR ,038 ,029 ,181 1,322 ,195
INTERNOTAMANO ,004 ,006 ,083 ,572 ,571
2016 1 MUJERES ,003 ,004 ,104 ,765 ,449
DUALIDAD ,056 117 ,066 ATT ,636
TAMANO ,031 ,011 523 2,900 ,006
SECTOR ,053 ,030 ,252 1,776 ,084
INTERNOTAMANO ,001 ,007 ,022 147 ,884

a. Variable dependiente: SATISFACCION
b. Regresion lineal a través del origen

Tabla 41. Tabla de coeficientes. Regresion lineal con variable dependiente satisfaccion, por
anos.

Modelo 4:

La variable dependiente es el Comité RSC como medida del maximo encargado
de la sostenibilidad de la empresa. Como es una variable binaria, se usa una
regresion logistica binaria para analizar la influencia de las variables tamafo del
consejo, dualidad, tipo de sector, porcentaje de mujeres y de consejeros
ejecutivos en esta variable dependiente.

En este caso, es significativa la presencia de mujeres (aunque en sentido
negativo, al no considerar su efecto curvilineo).

Variables en la ecuacion

Error

ANO B estandar  Wald gl Sig. Exp(B)
2014 Paso SECTOR ,256 ,292 770 1 ,380 1,292
12 TAMANO ,067 ,125 ,289 1 591 1,069
MUJERES -,123 ,046 7,030 1 ,008 ,884

DUALIDAD ,089 ,872 ,010 1 ,919 1,093
INTERNOTAMANO ,085 ,055 2,418 1 ,120 1,089

Constante -,419 2,454 ,029 1 ,864 ,658

2015 Paso SECTOR ,161 ,222 ,525 1 469 1,174
12 TAMANO -,126 ,137 ,855 1 ,355 ,881
MUJERES -,093 ,041 5,072 1 ,024 ,911

DUALIDAD -,816 ,844 ,936 1 ,333 ,442
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INTERNOTAMANO ,076 ,056 1,846 1 174 1,079

Constante 2,323 2,508 ,858 1 ,354 10,209

2016 Paso SECTOR ,235 ,226 1,080 1 299 1,265
1@ TAMANO -,073 ,133 ,297 1 ,585 ,930
MUJERES -,082 ,042 3,912 1 ,048 ,921

DUALIDAD -1,137 ,902 1,589 1 ,207 ,321
INTERNOTAMANO ,070 ,052 1,805 1 179 1,072

Constante 1,604 2,154 ,554 1 457 4,970

a. Variables especificadas en el paso 1: SECTOR, TAMANO, MUJERES, DUALIDAD,
INTERNOTAMANO.

Tabla 42. Variables de la ecuacion. Regresion logistica binaria con variable dependiente
Comité RSC, por afios.

A continuacion en relacién a los resultados obtenidos, procedemos al siguiente

contraste de hipdtesis:

H1. La composicion del consejo afecta al grado de RSC de las organizaciones.

En referencia a la influencia de la composicion del consejo medido mediante
consejeros internos en relacion al total de consejeros en el grado de RSC,
medido a través del comité encargado de la sostenibilidad de las organizaciones,
la influencia es significativa tanto para la influencia global como para el analisis
por afo, pero en sentido contrario a lo propuesto. Por lo tanto no podemos
aceptar H1 bajo estas circunstancias.

H2.1. A mayor porcentaje de mujeres en el consejo, mayor grado de RSC de la
organizacion.

A la luz de los resultados obtenidos podemos concluir que la relacién entre el
porcentaje de mujeres y el grado de RSC de la organizacién medido a través de
la satisfaccion del cliente es curvilinea de manera que, en un primer momento,
la presencia de mujeres en el consejo incide negativamente en este grado de
RSC, mientras que en el momento en que la presencia ya es mas notable, su
incidencia es positiva. Esto quiere decir que para que la influencia de las mujeres
tenga una influencia positiva en el grado de RSC debe de haber un porcentaje
importante de las mismas.

Ademas, se demuestra significativa esta presencia de mujeres en el consejo en
el grado de RSC de la organizacién medida a través del comité que encargado
de la RSC, tanto en el analisis global como en el analisis detallado por afo de
estudio, aunque en sentido negativo

Por lo tanto, se acepta muy parcialmente H2.1. A mayor porcentaje de mujeres
en el consejo, mayor grado de RSC de la organizacion.
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H2.2. Si existe dualidad en el consejo de administracion, mayor grado de RSC
de la organizacion.

Segun los resultados obtenidos, se ha demostrado no significativa la existencia
de dualidad en el consejo de administracién por lo que podemos rechazar H2.2.
Si existe dualidad en el consejo de administracién, mayor grado de RSC de la
organizacion.

H2.3. A mayor tamario del consejo, mayor grado de RSC de la organizacion.

El tamaio del consejo de ha demostrado significativo en el grado RSC medido a
través de la satisfaccion al cliente en los afios 2015 y 2016 afectando
positivamente a este. Por lo tanto podemos aceptar parcialmente, para estos dos
afos, H2.3. A mayor tamano del consejo, mayor grado de RSC de la
organizacion.

H2. La estructura del consejo afecta al grado de RSC de las organizaciones.

Con el analisis pormenorizado de las subhipotesis propuestas podemos concluir,
al menos parcialmente, que la estructura del consejo afecta al grado de RSC de
las organizaciones.

Parte lll. Conclusiones.

1. Conclusiones finales.

La influencia de los érganos de gobierno en la estrategia de la empresa, como
venimos destacando a lo largo de la presente investigacion, es un tema que
despierta gran interés entre el colectivo investigador (Barroso-Castro, Villegas-
Perinan & Pérez-Calero, 2016; Kiel & Nicholson, 2006; He & Huang, 2010;
Golden & Zajac, 2001). De ella, una parte indispensable, cuyo interés esta
creciendo exponencialmente en los ultimos afos, es la estrategia de
sostenibilidad de las empresas. Por ello, el gobierno corporativo en general y el
consejo de administracion en particular tiene una repercusion directa en la
construccion y gestion de la Responsabilidad Social de la Empresa (Aguilera et
al., 2015; Aguilera, Goyer, & Kabbach-Castro, 2012; Garcia-Castro & Aguilera,
2015; Jain & Jamali, 2016).

Para la elaboracién de una estrategia de sostenibilidad efectiva es necesario
tener en cuenta a los principales grupos de interés de la organizacion, entre ellos
los clientes (Jarvis, Ouschan, Burton, Soutar, & O’Brien, 2017; Nenonen &
Storbacka, 2010) . Esto pasa por, poner al cliente en el centro de las actividades
de la empresa, lo cual implica la adopcidn de la demand side perspective que no
es mas que destacar el papel central del consumidor en la eleboraciéon de la
estrategia empresarial, poner la creacion de valor en el centro de las actividades
de la empresa y disenar estrategias de innovacion basadas en la demanda.

Los clientes son fuentes de valor para la empresa y solo creando valor para ellos
la organizacion puede hacer la captura de valor que busca de su relacion.
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Considerando un sistema en el que la creacién y captura de valor sea completa,
es decir, que los clientes obtengan lo que consideran el maximo valor posible y
que, tras esto, la empresa pueda maximizar la captura de valor. Podemos
afirmar, que este sistema brinda oportunidades para la co-creacion de valor entre
empresa y cliente, lo que resalta el potencial de esfuerzos cooperativos (Von
Hippel, 1976) que puede aumentar el "tamarfno” de lo que Priem & Swink (2012)
nombran como sistema de valores.

El concepto de co-creacion de valor se materializa en la colaboracion entre
cliente y organizacion. La creacion de valor compartido pretende maximizar la
funcion de utilidad de ambas partes del mercado. Esta co- creaciéon de valor
puede conseguirse: (i) mediante la re concepcidon de productos y mercados para
satisfacer necesidades de mercados no atendidos hasta la fecha, (i)
redefiniendo la productividad en la cadena de valor desde la perspectiva del valor
compartido vy (iii) construyendo cluster de apoyo para el sector.

Una vez estudiada la importancia del gobierno corporativo en la estrategia de
sostenibilidad y definida esta nueva corriente de investigacion en torno al
también novedoso concepto de creacion de valor compartido, se pasa a estudiar
en enlace entre ambos bloques de investigacion.

En este estudio se ha puesto en relieve la importancia del consejo de
administracion en la co-creacion de valor con el cliente de forma que se estudia
la influencia de este érgano de gobierno en creacién de valor para el cliente a
través de la RSC, medida mediante su reporte en las memorias GRI.

A la luz de los resultados obtenidos se pueden concluir que el consejo de
administracion juega un papel importante en la co-creacion de valor con el cliente
ya que tiene influencia en la gestién de la Responsabilidad Social Corporativa.
Mas concretamente, se puede concluir que la composicion y estructura del
consejo de administraciéon tiene una influencia significativa, al menos
parcialmente, en el grado de RSC de las organizaciones.

En cuanto a la composicion del consejo, medida con el porcentaje de internos,
la investigacion empirica ha puesto en relieve la relacion positiva con la
Responsabilidad Social Corporativa de manera que un consejo con presencia de
consejeros internos favorece la responsabilidad social de la empresa, a
diferencia de lo inicialmente hipotetizado. Esto puede ser debido a que la
actividad diaria de los consejeros ejecutivos en la organizacién les lleva a estar
mas al tanto de las preocupaciones ambientales y sociales existentes de lo que
a priori podriamos llegar a pensar; y de las soluciones que se demandan o
pueden establecerse, por lo que la identificacion mas directa, constante y
dindmica que estos consejeros pueden tener, no la van a conseguir los
consejeros externos, tal y como afirman Nieto Antolin, Fernandez Gago, &
Cabeza Garcia (2012). Ademas, los consejeros ejecutivos pueden trasladar de
forma efectiva estas preocupaciones y necesidades de actuacion al consejo, de
manera que se enriquecera el desarrollo de propuestas y medidas tanto en
calidad como en cantidad para hacer efectiva la estrategia en materia de
sostenibilidad.
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En lo referente a la estructura del consejo, mientras que la dualidad no es
significativa, el tamafo del consejo y el porcentaje de mujeres si tiene influencia
en el grado de RSC. En cuanto al tamafno del consejo, el analisis empirico ha
demostrado, al menos parcialmente, la existencia de una relacion positiva entre
el tamano del consejo y el grado de Responsabilidad Social de manera que lo
consejos de administracion mas grandes la empresa cuenta con mas consejeros
mas opciones tiene de poder contactar con su entorno y sus grupos de interés
para atender a sus exigencias y necesidades, aunque esto solo se demuestra en
los dos ultimos anos del estudio (2015 y 2016), estos resultados son consistentes
con los que muestran Cuadrado Ballesteros, Garcia Rubio, & Martinez Ferrero,
(2015). Por otro lado, la relacién entre el porcentaje de mujeres y el grado de
RSC de la organizacién es significativa y curvilinea de manera que la presencia
de mujeres en el consejo incide negativamente en este grado de RSC, sin
embargo, a medida que la presencia es mas notable, su incidencia es positiva.
Esto quiere decir que para que la influencia de las mujeres tenga una influencia
positiva en el grado de RSC debe de haber un porcentaje importante de las
mismas.

Como conclusién final, destacar la hasta ahora poco estudiada influencia del
consejo de administracion en la estrategia de sostenibilidad de la empresa que
se ira perfilando hacia una estrategia de creacion de valor compartido, a medida
gue se sienten las bases del concepto.

2. Limitaciones y futuras lineas de investigacion.

En este ultimo epigrafe, se exponen las limitaciones con las que ha contado la
investigacion, asi como, se presentan las posibles futuras lineas de
investigacion.

En primer lugar, respecto a la parte tedrica del trabajo, la mayor limitacion la ha
supuesto la falta de investigaciones potentes que respalden nuestro principal
objetivo de identificar la influencia de los 6érganos gobierno corporativo en la co-
creacion de valor para el cliente. Esto, se ha debido al caracter sumamente
novedoso de la tematica elegida, no por la parte de consejo, donde se cuenta
con una solida base de investigaciones en la materia, sino por ese concepto de
co- creacion de valor, y por el enlace que se pretendia hacer con los consejos
de administracion.

En segundo lugar, también debido al caracter actual de la investigacion, se ha
reconocido la dificultad de medir esta co-creacién de valor, ya que el término aun
no esta extendido por el mundo empresarial. Por ello, aunque no sean términos
homonimos ni mucho menos, se ha tenido que hacer uso de los reportes en
materia de Responsabilidad Social Corporativa.

En tercer lugar, nos encontrabamos con la dificultad de la eleccion de un método
que permitiera medir la RSC en las empresas de forma similar, ademas, otro
gran handicap ha sido la falta de presentacién de memorias de sostenibilidad por
parte de las empresas, debido al caracter voluntario de la misma. En
consonancia con esto, nos encontrabamos el caso de la no continuidad en la
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presentacion de las memorias, es decir, algunas de las empresas presentan sus
informes en afos aleatorios, no cada ano de forma regular.

Por ultimo, no todas las empresas reportan sobre los mismos indicadores, y si lo
hacen pueden hacerlo de forma parcial, no incluyendo todos los datos que se
solicitan, por lo que nos hemos encontrado con muchos valores perdidos a la
hora de construir la base de datos.

En cuanto a futuras lineas de investigacién podemos decir que al ser un campo
de estudio novedoso, existen infinidad de opciones de abordarlo en la actualidad.
Por una parte, siguiendo el modelo propuesto, se podria ampliar la investigacion
con otras caracteristicas del consejo o incluso con caracteristicas personales de
los consejeros. Asi, por ejemplo, una linea de investigacion interesante podria
pasar por ver si el capital social y humano del consejo influye en la co-creacion
de valor. Por otra parte, se podria ampliar a otros dérganos de gobierno,
estudiando por ejemplo si el papel del equipo directivo o el CEO tienen relaciéon
en la co-creacion de valor.

Otra posible linea de investigacion puede ir enfocada en la parte de la demand
side perspective, este mismo estudio puede contemplarse asumiendo la todavia
en construccién two side perspective. Incluso, se podria investigar otras teorias
y perspectivas que fueran en consonancia con los objetivos de la co-creacién de
valor.

No cabe duda de que el desarrollo sostenible de las empresas se ha convertido
en una preocupacién social por lo que cémo trasladar las actividades de
Responsabilidad Social Corporativa desde la periferia del negocio, donde
actualmente se encuentra, al centro se establece como otro posible campo de
estudio que ayudaria al tejido empresarial, en nuestro caso, espanol, pero
presumo que mundial. Ademas, dar cuenta de ello con un marco de referencia
estandarizado, rapido en la realizacion por parte de las empresas y facilmente
accesible y comprensible para los organismos y personas que rodean la
organizacion se pone de manifiesto que podria ser otra linea a seguir.

Por ultimo, como linea de investigacion novedosa e interesante, ampliar el
concepto de co-creacion de valor de empresa- cliente a una co-creacion de valor
de la empresa junto a todos sus stakeholders principales, me manera que se
produjera una creacion de valor maxima para todos los entes participes o
afectados por las consecuencias de las actividades realizadas dia a dia por las
organizaciones. Para desarrollar esta linea se debe partir de sentar las bases del
concepto de co-creacion de valor por lo que en este sentido queda mucho por
hacer.
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