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Extracto

En este trabajo se estudian las redes de miembros de comités de auditoria en empresas euro-
peas cotizadas, analizando su estructura y evolucién de 2005 a 2020. Las conexiones entre
consejeros se identifican por su participacion simultanea en el mismo comité de auditoria. Se
recopilaron datos de 225 empresas de los principales indices bursatiles europeos, con un total
de 6,899 consejeros, de los cuales 2,688 participan en comités de auditoria.

Los resultados muestran una red de comités de auditoria fragmentada, pero significativa, con un
aumento en la proporcion de empresas conectadas durante el periodo estudiado. La mayoria de
las conexiones son nacionales, aunque existen redes internacionales en paises con mercados
interiores mas pequefos. Los analisis de centralidad indican que ciertos miembros ocupan
posiciones estratégicas, facilitando el flujo de informacién y recursos. Estos hallazgos destacan
la influencia de las redes de consejeros en la gobernanza corporativa, sugiriendo que la cen-
tralidad en estas redes puede influir en las practicas de auditoria y la transparencia financiera.

Este trabajo contribuye al conocimiento en cinco areas: proporciona una visién detallada de la
estructura y dinamica de las redes de comités de auditoria europeos; destaca la importancia
de las conexiones entre consejeros y su impacto en la transparencia financiera y el gobierno
corporativo; ofrece un andlisis temporal amplio (2005-2020) que permite observar la evolucion
de estas redes; presenta un analisis geografico revelando la influencia de la proximidad y las
tradiciones de internacionalizacién en la formacion de estas redes; y realiza un andlisis seg-
mentado por sectores econdémicos.

Palabras clave: analisis de redes sociales; auditoria; centralidad; comité de auditoria; Europa;
gobierno corporativo.

Recibido: 17-07-2024 / Aceptado: 14-10-2024 / Publicado; 08-01-2025

Cdmo citar: Lopez lturriaga, F. J., Garcia-Cobo, R. y Zarza Herranz, C. (2025). Redes de miemboros de comités
de auditoria en las empresas europeas: un andlisis descriptivo. Revista de Contabilidad y Tributacion.
CEF, 502, 213-238. https://doi.org/10.51302/rcyt.2025.22481

Revista de Contabilidad y Tributacion. CEF, 502 (enero 2025), pp. 213-238 | 213

© Centro de Estudios Financieros (08-01-2025)
Todos los derechos reservados durante un afio desde la fecha de publicacion y Licencia Creative Commons BY-NC-ND 4.0 pasado el primer afio de la fecha de publicacion


https://doi.org/10.51302/rcyt.2025.22481
https://orcid.org/0000-0003-1762-4154
https://orcid.org/0000-0001-8208-3433

Audit committee members’' network in European
firms: a descriptive analysis
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Abstract

In this paper, we examine the networks of audit committee members in a sample of listed
European companies, aiming to describe and analyse their structure and evolution from 2005
to 2020. We consider the connections between directors formed by their simultaneous partici-
pation in the same audit committee. To this end, we have compiled a sample of 225 companies
from the eight major European stock indices, comprising 6,899 directors, of whom 2,688 serve
on audit committees.

The results indicate that the network of audit committees is fragmented but significant, showing
an increase in the proportion of connected companies over the studied period. Most connec-
tions are national, although there are international networks in countries with smaller domestic
markets. The centrality analysis reveals that certain directors hold strategic positions, facilita-
ting the flow of information and resources. These findings underscore the influence of director
networks on corporate governance, suggesting that centrality in these networks can influence
audit practices and financial transparency.

This paper contributes to knowledge in five areas: firstly, it provides a detailed view of the
structure and dynamics of audit committee networks in Europe; secondly, it highlights
the importance of connections between directors and their impact on financial transparency
and corporate governance; thirdly, it offers a comprehensive temporal analysis (2005-2020) that
allows for observing the evolution of these networks; fourthly, it presents a geographical analysis
revealing the influence of proximity and internationalisation traditions on the formation of these
networks; and finally, it conducts a segmented analysis by economic sectors.

Keywords: social network analysis; audit, audit committee; Europe; centrality; network; corporate
governance.
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1. Introduccion

El comité de auditoria (CA) es responsable, por delegacion del consejo de administra-
cion, de supervisar el proceso de elaboracion de la informacion financiera y no financiera
de las empresas. Desempefia, por tanto, un papel de primer orden en la fiabilidad de la in-
formacion que se remite a los mercados. Quiza por eso no resulte sorprendente la atencion
prestada tanto por reguladores como por investigadores al estudio de dicho comité. Sus
integrantes pueden formar parte de comités en otras empresas, creando asi redes de con-
sejeros. Esas redes sociales son un importante canal de comunicacion que facilita a sus
miembros el acceso a diversa informacion y recursos. Aunque el analisis de las redes socia-
les (ARS) de miembros de consejos de administracién es un campo ampliamente estudiado
por la literatura, no se ha prestado aun suficiente atencion a las relaciones entre miembros
de comités de auditoria, a pesar de que el solapamiento de miembros es frecuente en estas
comisiones (Almaqgoushi y Powell, 2021).

Esas redes sociales pueden constituir un canal de transmisién y de contacto, facilitando
a sus integrantes el acceso a diversa informacion y recursos (Larcker et al., 2013), si bien no
solo permiten la transferencia, sino que también pueden suponer una barrera a dicha trans-
mision (Cross et al., 2014). Por ejemplo, una red dominada por un grupo cerrado y cohe-
sionado de consejeros con relaciones muy estrechas puede dificultar la entrada de nuevos
miembros y la difusion de nuevas ideas. Esta homogeneidad puede limitar la diversidad de
perspectivas y obstaculizar la innovacién, ya que las decisiones y la informacién tienden a
circular solo dentro de ese circulo restringido.

Asimismo, estas conexiones pueden establecerse de manera formal e informal (Marra,
2021). Por un lado, el organigrama de las empresas refleja el flujo de la informacién formal,
donde las relaciones jerarquicas y las lineas de comunicacién estan claramente definidas.
En este contexto, la informacion se transmite siguiendo las cadenas de mando establecidas,
garantizando que las decisiones y politicas corporativas se comuniquen de manera siste-
matica y controlada. Este tipo de estructura formal es crucial para mantener el orden y la
responsabilidad dentro de la organizacion. Por otro lado, en los ultimos afos se ha obser-
vado una tendencia creciente hacia el trabajo en equipo y el desarrollo de relaciones inter-
personales entre los trabajadores (Cross et al., 2014). Estas conexiones informales surgen
de las interacciones diarias, tanto dentro como fuera del entorno laboral, y pueden incluir
reuniones informales, colaboraciones en proyectos y comunicacion a través de redes socia-
les y otras plataformas digitales. Estas relaciones informales facilitan la transferencia rapida
de informacién, la resolucién de problemas y la innovacion, ya que los empleados pueden
compartir ideas y recursos de manera mas agil y espontanea.

La coexistencia de ambos tipos de relaciones —formales e informales- en las organiza-
ciones modernas crea una dinamica compleja, pero efectiva. Mientras que las estructuras
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formales proporcionan un marco de referencia y unas relaciones claras, las redes informales
complementan este esquema fomentando la flexibilidad, la creatividad y la cohesién entre
los integrantes de las mismas. Esta dualidad permite a las empresas adaptarse rapidamente
a cambios y desafios, aprovechando tanto la estabilidad de las estructuras formales como
la agilidad de las redes informales.

Nuestro trabajo se basa en las relaciones formales, puesto que son las que se pueden
observar de manera directa y medir objetivamente. A través del andlisis de los organigramas
y las estructuras jerarquicas de las empresas, disponemos de datos precisos y verificables
sobre las conexiones entre los comités de auditoria y los consejeros. Esta metodologia nos
permite cuantificar y analizar de forma cabal las redes de comités de auditoria en Europa, pro-
porcionando una vision clara y fundamentada de las dinamicas de gobernanza corporativa.

Las investigaciones anteriores han mostrado que las conexiones de los miembros del
consejo de administracion influyen en diversos campos como la innovacioén corporativa
(Faleye et al., 2014), el riesgo de la empresa (Ferris et al., 2017; Li et al., 2023), el coste de
la financiacion (Chuluun et al., 2014) o el valor de la empresa (Cashman et al., 2012). Asi, la
posicion mas central en la red de los consejeros de una empresa se traduce en una menor
expropiacion a los accionistas minoritarios (Chen et al., 2014), menores costes en las emisio-
nes de bonos (Chuluun et al., 2014), mayor liquidez y valoracion de los titulos de la empresa
(Egginton y McCumber, 2019; Fogel et al., 2021), menor probabilidad de fraudes contables
(Huang y Wang, 2020), mayor calidad de los resultados (Omer et al., 2019), menor sensibili-
dad de lainversién a la disponibilidad de financiacién interna (Javakhadze y Rajkovic, 2019) y
mayor rotacién de los consejeros que poseen dichas conexiones (Renneboog y Zhao, 2020).

A pesar de la expansion del ARS de los consejeros, el estudio de las conexiones estable-
cidas por los miembros de los comités de auditoria se halla ain en un estado incipiente. En
esta linea, Bianchi et al. (2023) realizan una recopilacion de los 162 estudios mas destacados
de las ultimas décadas en andlisis de redes en contabilidad y finanzas, clasificandolos segun
el objeto de estudio (gobierno corporativo, comportamiento del cliente, auditoria, etc.). En
este Ultimo campo de auditoria incluyen 26 investigaciones, que se clasifican a su vez en tres
categorias: independencia del consejo de administracion (5 articulos), practicas de gobierno
corporativo (10 articulos) y la red completa del consejo de administracion (11 articulos). La
primera subcategoria se centra en la definicion de independencia, poniendo de manifiesto la
importancia de que dicha independencia no se trate solo de una caracteristica «convencio-
nal», sino también social. Los estudios centrados en las practicas de gobierno han examinado
la transferencia de estas practicas a través del consejo. Por ultimo, los articulos centrados
en la red social completa del consejo utilizan esa red al completo como fuente de informacion.

Basandonos en lo anterior, el objetivo general de nuestro trabajo es describir y analizar
la estructura de la red de comités de auditoria en Europa, examinando las conexiones entre
empresas cotizadas a través de consejeros que participan en multiples comités de auditoria.
Ese objetivo general se puede detallar en cuatro objetivos especificos como son: (i) evaluar
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la evolucion temporal de estas redes desde 2005 hasta 2020, identificando tendencias y
patrones a lo largo del tiempo; (ii) investigar la distribucién geografica de las conexiones
determinando si las conexiones entre miembros de comités de auditoria son predominan-
temente nacionales o internacionales y cémo las tradiciones de internacionalizacion influ-
yen en la formacion de estas redes; (i) medir la centralidad de los miembros de los comités
de auditoria para comprender su papel estratégico en la red y su capacidad para facilitar el
flujo de informacion y recursos; vy (iv) explorar las implicaciones de las redes de miembros
de comités de auditoria en la gobernanza corporativa apuntando cémo la estructura y la
evolucién de estas redes pueden influir en la transparencia financiera y la eficacia de la go-
bernanza corporativa en las empresas europeas.

El trabajo se estructura en cinco epigrafes para ofrecer un andlisis detallado y compren-
sivo del papel de los comités de auditoria y las redes sociales en el contexto europeo. El pri-
mer epigrafe introduce la importancia del comité de auditoria en el gobierno corporativo y el
objetivo del estudio. El segundo epigrafe revisa la literatura existente sobre la interconexién
de los miembros de comités de auditoria y sus efectos en diversas dimensiones corpora-
tivas. El tercer epigrafe describe la metodologia utilizada para analizar la red de empresas
europeas, incluyendo la recopilacion de datos y las técnicas de ARS empleadas. El cuarto
epigrafe presenta los resultados del analisis, destacando las caracteristicas de la red, su evo-
lucién temporal y la distribucién geografica de las conexiones. Finalmente, el quinto epigrafe
discute las implicaciones de los hallazgos y propone direcciones para futuras investigaciones.

Nuestros resultados sugieren que la red de miembros de comités de auditoria en las
empresas cotizadas europeas es una red fragmentada, pero digna de consideracién. Ob-
servamos que la proporcion de empresas conectadas durante el periodo de estudio ha cre-
cido, habiéndose estabilizado en los Ultimos afos, lo que refleja una tendencia hacia una
mayor interconexion. La mayoria de las conexiones tienen un caracter nacional, aunque
se observan redes internacionales en paises con mercados interiores mas pequefos. Las
medidas de centralidad indican que ciertos miembros ocupan posiciones estratégicas en la
red, facilitando el flujo de informacion y recursos. Estos hallazgos subrayan la influencia de
las redes de consejeros en el gobierno corporativo y sugieren que la centralidad en estas
redes puede dar explicacion de algunas practicas de auditoria y la transparencia financiera.

Consideramos que nuestro trabajo realiza cuatro tipos de contribuciones al conoci-
miento. En primer lugar, proporcionamos una visiéon detallada de la estructura y dinamica
de las redes de comités de auditoria en Europa, algo que ha sido escasamente explora-
do en la literatura previa. En segundo lugar, destacamos la importancia de las conexiones
entre consejeros y suimpacto en la transparencia financiera, el gobierno corporativo y otras
politicas empresariales. En tercer lugar, nuestra investigacién abarca un amplio periodo
(2005-2020), lo que nos permite analizar la evolucion de estas redes y sus implicaciones a lo
largo del tiempo. Ademas, aportamos un analisis geografico que revela como la proximidad
y las tradiciones de internacionalizacion influyen en la formacion de estas redes.
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2. Fundamentos tedricos

Definiremos «red social» como el conjunto de las relaciones e interacciones entre los
miembros de la entidad social que se pretende analizar, en nuestro caso, los CA. Una red
social se puede representar como un grafo compuesto por nodos o actores unidos entre si
através de caminos o conexiones. En el caso que nos ocupa, dichos actores son los miem-
bros de los CA, y los vinculos entre ellos surgen como consecuencia de su coincidencia
en una CA, creando asi la red de miembros de CA. Dado que nuestra unidad de andlisis es
la empresa y no los miembros del CA, hemos de trasladar esas conexiones personales a
las empresas de las que forman parte esos miembros. Se crea asi la red de empresas, de
modo que consideramos que dos empresas estan vinculadas entre si cuando sus CA com-
parten al menos un miembro.

Para una mejor comprension, en la tabla 1 planteamos un ejemplo figurado de seis em-
presas y la composicion de sus CA. La representacion de la red creada de manera simplifi-
cada se recoge en la figura 1. Basandonos en esta distribucion, la figura 2 representa la red
creada a partir de los vinculos de los miembros del CA, y en la figura 3 hemos trasladado
estas conexiones entre miembros del CA a conexiones entre empresas.

El ejemplo muestra cémo el miembro B sirve de conexion entre las empresas 1,2y 6,
posibilitando asi una red entre los miembros del CA de estas tres empresas. Al mismo tiem-
po, los miembros Ky M de la empresa 6 forman parte, respectivamente, de las empresas 3
y 4. Estas conexiones directas permiten un segundo grado de vinculacién indirecta hacien-
do que la empresa 1 quede conectada con las empresas 3y 4.

Tabla 1. Ejemplo de redes de empresas y de miembros del CA

Empresa 1 Empresa 2 Empresa 3 Empresa 4 Empresa 5 Empresa 6
Miembro A Miembro B Miembro J Miembro H Miembro L Miembro P
Miembro B Miembro F Miembro K Miembro M Miembro O Miembro B
Miembro C Miembro H Miembro L Miembro N Miembro H Miembro K
Miembro D Miembro | Miembro N Miembro M
Miembro E

Fuente: elaboracién propia.
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Figura 1. Conexiones miembros del CA-empresa

Fuente: elaboracion propia.

Figura 2. Redes sociales de miembros del CA

Fuente: elaboracion propia.
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Figura 3. Red social de empresas

@) e‘ﬁ

Fuente: elaboracion propia.

3. Base de datos y creacion de la red

El estudio se lleva a cabo sobre una muestra compuesta por 225 empresas cotizadas
en los ocho principales indices bursatiles europeos (Alemania: DAX 30, Bélgica: BEL 20,
Espana: IBEX 35, Francia: CAC 40, Paises Bajos: AEX, ltalia: FTSE MIB, Portugal: PSI 20
y Reino Unido: FTSE 100) durante el periodo de dieciséis afios comprendido entre 2005 y
2020. Como es habitual, se ha procedido a eliminar las empresas del sector financiero debi-
do a su regulacion particular, obteniendo una muestra final de 225 empresas'. Comparado
con estudios previos, nuestro trabajo presenta una muestra mas amplia tanto en términos
de paises como de afos analizados. Asi, Vion et al. (2015) se centraron en la elite corpora-
tiva de la Eurozona durante el periodo 2005-2008, cubriendo un rango temporal mas limita-
do y un menor nimero de paises. Asimismo, Heemskerk (2011) analiz6 las interconexiones
entre los consejos de administraciéon de las empresas mas grandes de Europa, utilizando
un conjunto de empresas similar al nuestro, pero centrado en un unico afo. Por otro lado,
Heemskerk et al. (2016) abordaron la red transnacional de consejos interconectados después
de la crisis financiera, incluyendo una muestra de empresas globales que es comparable
en tamafo, pero con un enfoque geografico mas extenso. Aunque estos estudios no emplean
la misma metodologia que nosotros (ARS, centralidad de grado, intermediacion, cercania y
vector de centralidad), todos comparten el interés por las conexiones sociales. Nuestro en-
foque se distingue por su amplitud temporal y geogréfica, proporcionando una visién mas
integral y detallada de las redes de comités de auditoria en Europa, lo que proporciona mas
consistencia y fiabilidad al analisis.

T Una justificacion adicional de la seleccion muestral es el hecho de que Europa continental es el entor-
no en el que las relaciones entre grandes empresas estan mas desarrolladas (Blanchard et al., 2015;
Fennema, 2012).
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La base de datos recoge la composicion de los consejos de administracién y de las co-
misiones de auditoria delegadas de los mismos. Los datos han sido recopilados manualmen-
te a partir de la informacion sobre la identidad de los consejeros contenida en los estados
financieros auditados y las propias paginas web de las empresas y de los organismos de
supervision del mercado de valores de cada pais. Posteriormente a la recopilacion de los
nombres de todos los consejeros se ha realizado una normalizacion de dichos nombres,
ya que una misma persona podia encontrarse identificada de manera diferente en diversas
empresas o, incluso dentro de la misma empresa, en diferentes afios?. En este proceso se
han identificado 9.117 consejeros de los cuales 3.467 forman parte de los CA. Tras la elimi-
nacion de las empresas financieras, la muestra consta de 6.899 consejeros, de los cuales
2.688 forman parte de una CA.

En la tabla 2 detallamos la distribucién nacional de la muestra. Como puede comprobar-
se, la representacion de cada pais en términos de nimero de empresas es distinta. Reino
Unido encabeza la lista con una aportacién cercana al 33 %, seguido por Francia (alcanzando
casi 15 %), ltalia, Alemania y Espafa (alrededor del 11 %), Paises Bajos (7 %) y, por ultimo,
Portugal y Bélgica (con poco mas de 6 %). El valor total no coincide necesariamente con la
suma de cada columna porque algunas empresas cotizan en varios paises o algunos con-
sejeros pertenecen a empresas de distintos paises simultaneamente.

Tabla 2. Composicién de la muestra

Distribucion de empresas, observaciones, miembros del consejo de administracion y miembros del CA por pais

Paises Reino

Alemania Bélgica Espana Francia Bajos ltalia Portugal Unido Total
N.° empresas 25 14 26 35 17 28 16 77 225
N.°observaciones  8.240 2713 4826 7.210 2466 6.123 3.010 12.309 46.897
N.° consejeros 1.247 403 757 1116 421 1.108 524 1.844  6.899
N.° miembros CA 348 159 315 436 172 355 144 902 2.688

Fuente: elaboracion propia.

A modo ilustrativo, en la figura 4 ofrecemos una representacion de la red de empresas
partiendo de las conexiones de los integrantes de sus CA para el afio 2015. Aunque no se
recogen en el presente estudio, hemos realizado una representacioén analoga para cada uno
de los dieciséis afos del estudio.

2 Esta tarea ha tenido una complejidad considerable dada la necesidad de consultar fuentes en distintos
idiomas mas alla del espanol o inglés o por el uso de grafias distintas al alfabeto latino en algunos casos.
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Figura 4. Ejemplo ilustrativo de la red de empresas en 2015

UKFRESNILLO IP

ITALIATENARIS

PORTUGALCTT CORREOS

PORTUGAL ALEMANIABAYER

ALEMANIAE.ON

ORTUGALEDP

UKDIXONS CARPHONE
UKRIO TINTO

'ALEMANIAHENKEL

ALEMANIANERCK KGAA

ALEMANIACONTINENTAL

UKBARRATT DEVELOPMENTS

ALEMANIAFRESENIUS
MEDICAL CARE
ALEMANIAFRESENIUS SE

ALEMANIALINDE
ALEMANIADAIMLER

ALEMANIARWE AG
UKG4S PLC ALEMANIADEUTSCHE
LUFTANSA
UKWOLSELEY ALEMANIABMW

ALEMANIAHEIDELBERGCEMENT

ALEMANIAK+S AG
ALEMANIAINFINEON

'UKBRITISH AMERICAN ALEMANIADEUTSCHE
UKBURBERRY GROUP gy Lo i coom / ToBACCO TELEKOM UKTRAVIS PERKINS TECHNOLOGI
UKEXPERIAN ESPANAIAG HOLANDAAHOLD KON
FRANCIALOREAL ESPANAINDRA Il ALEMANIATHYSSENKRUPP i UKTUIAG .\- BELGICADELHAIZE GROUP
ESPANAACS
PORTUGAL PORTUCEL ESPARADHL UKKINGFISHER UKITV FRANCIALEGRAND
PORTUGALSEMAPA N ERANGIALAFARGE
ESPANAABERTIS FRANCIAGEMALTO
o FRANCIATOTAL
ESPANATELEFONICA
UKMORRISON SUPERKARKET UKBT GROUP ESPARAINDITEX ESPANAAMADEUS
AN UKSSE PLC UKROYAL DUTCH SHELL UKBAE SYSTEMS
FRANCIAORANGE UKVODAFONE
Q'—"“ODS UKCENTRICA UKeP FRANCIADANONE
ITALIACAMPARI UKSABMILLER FRANCIASAFRAN FRANCIAALSTOM
ITALIAPRYSMIAN ERANGIATEGHNIP
UKTESCO HOLANDAWOLTERS ™} UKJOHNSON MATTHEY
UKANGLO AMERIGAN KLUWER UKWEIR GROUP
FRANCIASANOFI UKSMITHS GROUP I HOLANDAALTICE
FRANCIAVINCI UKMONDI PORTUGALALTICE

Fuente: elaboracion propia.

De su observacion podemos afirmar que se trata de una red relativamente extensa, pero
de escasa densidad.

El 41 % de las empresas de la muestra se halla conectada al menos con otra empresa.
Sin embargo, tan solo se forman un pequefio nimero de vinculos, mas en concreto, 142
vinculos de media, que suponen 0,3 % de los posibles vinculos disponibles, es decir, de
todos los vinculos que se formarian si todos los nodos estuvieran relacionados con todos
los demas nodos de la red. En esta misma linea, las conexiones entre empresas suponen
un 1,75 % de todas las posibles.

En la figura 5 representamos la evolucién de la proporcion de empresas conectadas
entre 2005 y 2020. A la vista de esa representacion, en términos muy generales, cabria ha-
blar de dos tendencias.

Por un lado, tendriamos la evolucién al alza en la primera parte del periodo, durante la
cual se pasa de un 36,9 % de empresas en 2005 a un maximo de 51,2 % en 2013. Por otro
lado, parece existir una tendencia estable en los anos finales, situada en torno al 35 % de
empresas.
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Figura 5. Evolucién del porcentaje de empresas conectadas
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Fuente: elaboracion propia.

Como ha quedado dicho, se trata de una red de empresas considerablemente fragmenta-
da, con multiples grupos de empresas vinculadas entre si, pero inconexos respecto de otros
grupos. El tamano de los grupos oscila entre dos y trece empresas, aunque la mayor parte de
los mismos son las denominadas «diadas», es decir, dos empresas relacionadas entre si. En
la figura 6 representamos la evolucién temporal del tamafio de los grupos. Puede constatarse
que las diadas son el tipo de grupo predominante, representando de media un 63 % de los
grupos formados. Es mas, cabe hablar de una evolucién al alza de estas formaciones en
los ultimos afios, que han pasado de suponer el 56 % de los grupos en 2015 al 83 % en 2020.

Figura 6. Tamafio de los grupos de empresas conectadas
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Fuente: elaboracion propia.
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La distancia mas corta entre los vinculos formados por las empresas es de media 1,83
nodos, mientras que el trayecto mas largo entre dos empresas es de media 5,4 nodos, como
se puede ver en la figura 7.

Es interesante hacer notar que la distancia maxima entre las empresas presen-
ta una tendencia decreciente especialmente marcada desde el afio 2013, lo que con-
cuerda con el tipo de red dominante con grupos mas pequefos. Por su parte, la
distancia media entre las empresas tuvo una tendencia ligeramente ascendente hasta
2012-2013, momento en el que empezdé a decrecer.

Figura 7. Distancia media y maxima entre empresas
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Fuente: elaboracion propia.

En consonancia con el tamafio de los grupos, si analizamos el nimero de enlaces de
cada empresa obtenemos que el 67 % de las empresas establecen un vinculo (en este grupo
quedan englobadas todas las diadas y las posiciones exteriores de otros tamafos de redes),
el 22 % establecen dos vinculos (incluyendo muchas de las empresas de las triadas, asi
como posiciones mas intermedias de otros tamafos de red), mientras que un 11 % esta-
blecen mas de dos vinculos (correspondiendo a las redes de mayor tamafo y mas opcio-
nes de interrelacién). Mas aun, la figura 8 pone de manifiesto una evolucién creciente a lo
largo del periodo estudiado de la proporcion de empresas que solo poseen una conexion,
pasando de representar un 56 % en 2005 al 85 % en 2020.
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Figura 8. Numero de enlaces
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Fuente: elaboracion propia.

4. Caracteristicas de lared de miembros de comités de audi-
toria

4.1. Distribucidon geografica

En este punto analizamos el caracter nacional o internacional de las redes de miembros
del CA. Consideramos que una red es internacional cuando pone en contacto a empresas
de diversos paises (independientemente de la nacionalidad de los miembros).

Como se recoge en la figura 9, dos tercios de las redes establecidas tienen caracter
nacional, mientras que el nUmero de redes que vinculan a empresas de distintos paises se
situa en el 33 %.

Si nos centramos en el nUmero de empresas integradas en cada una de estas redes (fi-
gura 10), también existe un predominio de las redes nacionales, aunque en este caso la di-
ferencia entre ambos grupos es menor.

El motivo de esa reduccion en las diferencias reside en que los grupos de empresas vin-
culados por redes internacionales suelen ser mas numerosos que los grupos de empresas
nacionales y, por tanto, aunque exista un mayor niumero de redes nacionales, estas suelen
tomar la forma de diadas.
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Figura 9. Distribucion del tipo de redes (nacionales vs. internacionales)
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Fuente: elaboracion propia.

Figura 10. Distribucion de las empresas en funcion del tipo de red (nacional vs. internacional)

B Nacionales

¥ Internacionales

Fuente: elaboracion propia.

En todos los paises existe en algin momento, al menos, una red nacional. Cabe rese-
far algunas particularidades de ciertos paises: en algunos casos se trata de la existencia
exclusiva de redes nacionales y en otros casos de redes internacionales. Asi, las empresas
alemanas estaban vinculadas exclusivamente por redes nacionales hasta 2011, fecha a par-
tir de la cual comienzan a integrarse en redes internacionales. Portugal también es un caso
de pais cuyas empresas integraban Unicamente redes nacionales durante los afios 2014 a
2016. Por el contrario, Bélgica tiene una especial tendencia a formar exclusivamente redes
internacionales. En un punto intermedio se encuentran Francia y Reino Unido, pues sus em-
presas forman redes de ambos tipos a lo largo de todo el periodo estudiado.

En la tabla 3 representamos la conectividad de las empresas de cada pais, definida como
la proporcién de relaciones de los miembros del CA relativizada por todas las posibles re-
laciones. Esa conectividad se ha calculado anualmente como el porcentaje de empresas
conectadas —ya sea nacional o internacionalmente— sobre el total de las empresas de ese
pais en ese ejercicio. Hay dos paises (Alemania y Paises Bajos) que destacan en cuanto a
tendencia a formar redes de miembros del CA. Sin embargo, las redes establecidas tienen
un diferente perfil geografico: mientras que los miembros alemanes son mas proclives a
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tender redes nacionales, los miembros neerlandeses de los CA entran en contacto con cole-
gas de otros paises. En el otro extremo nos encontramos con Espaia seguida por Bélgica.
El caso belga es peculiar, pues, aunque sus miembros no se hallan particularmente conecta-
dos, destaca la importancia de sus redes internacionales. De hecho, Bélgica y Paises Bajos
son las dos naciones de la muestra en las que las conexiones internacionales representan
una mayor proporcion de las conexiones totales. Parece logico pensar que este hecho se
deba al menor tamafo de su mercado interior y a la tradicional internacionalizaciéon econo-
mica de ambos paises. Por el contrario, los tres paises meridionales de Europa (Espafia,
Italia y Portugal) se caracterizan por la menor frecuencia de sus conexiones internacionales.

Tabla 3. Conectividad relativa de las empresas de cada pais

Alemania Paises Bajos Francia Reino Unido Portugal Italia Bélgica Espana

Total 0,66 % 0,64 % 051%  0,50% 0,42% 0,36% 0,31% 0,201%
Nacionales 0,57 % 0,14% 026%  0,29% 0,36% 0,26% 0,01% 0,07%
Internacionales 0,09% 0,50% 0,26 % 0,21% 0,06% 0,10% 0,305% 0,141%
Nacional/total 86,36%  22,78%  50,1% 57,66% 8491% 7293% 2,87% 32,21%

Internacional/total  13,64% ~ 77,21%  4990% 42,34%  15,09% 27,07% 97,13% 67,79%

Fuente: elaboracion propia.

En la tabla 4 hemos repetido el procedimiento anterior centrandonos en los grupos de em-
presas. La conectividad se ha calculado anualmente como el porcentaje de grupos conectados
—ya sea nacional o internacionalmente— sobre el total de las empresas de ese pais en un ejerci-
cio concreto. Los resultados son analogos a los obtenidos para las conexiones de empresas:
existe un predominio de las conexiones nacionales en los grupos de empresas alemanas y por-
tuguesas, y un predominio de conexiones internacionales en los grupos belgas y neerlandeses.

Tabla 4. Conectividad relativa de los grupos de cada pais

Alemania Paises Bajos Francia Reino Unido Portugal Italia Bélgica Espana

Total 0,39% 0,78% 0,56%  0,50% 0,46% 037% 0,38% 0,28%
Nacionales 0,28 % 0,13% 027%  0,26% 0,35% 0,24% 0,01% 0,06%
Internacionales 0,11% 0,65% 0,29% 0,24% 0,11% 0,13% 0,37% 0,21%
Nacional/total 72,48%  17,10% 47,89% 51,88% 76,95% 65,03% 2,81% 22,97%

Internacionales/total 27,52 % 82,90% 52,11% 48,12% 23,05% 34,97% 97,19% 77,03%

Fuente: elaboracion propia.
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4.2. Relacidn de nacionalidades

Una vez introducida la distinta tendencia de las empresas de cada pais a formar redes na-
cionales o internacionales, en este punto nos planteamos un analisis mas detallado de dicha
tendencia estudiando cuales son las combinaciones de paises mas frecuentes en las redes
de miembros del CA. En general, podria afirmarse la existencia de un patron de proximidad
geografica de modo que, en caso de existir, las redes se establecen entre paises proximos.

Alemania, como hemos destacado anteriormente, presenta una clara inclinacion hacia la
formacion de redes nacionales, especialmente durante la primera mitad del periodo muestral.
Sin embargo, cuando se analizan las redes internacionales formadas por las empresas ale-
manas durante la otra mitad del periodo, se comprueba una relacién con Bélgica, Francia'y
Reino Unido (lo cual puede deberse a la tendencia internacional de las empresas britanicas
y al elevado peso de las mismas en nuestra muestra). En términos relativos, el caso belga
es destacable, puesto que supone solo el 6,2 % de la muestra. Por el contrario, las empre-
sas alemanas no forman vinculos con ninguna empresa espanola, italiana ni portuguesa.

Bélgica forma redes internacionales principalmente con sus vecinos franceses (asi se
constata en trece de los dieciséis afios analizados) y con el Reino Unido (en doce de los
dieciséis afos analizados). Es interesante subrayar la vinculaciéon de las empresas belgas
con las de Paises Bajos (esas conexiones existen durante diez afos), dada la escasa re-
presentacion de estas Ultimas en la muestra. Aunque en menor medida, también se relacio-
na con Alemania y Portugal y, sin embargo, no forma vinculos ni con Espafa ni con ltalia.

Por lo que se refiere a Espafa, se observa una clara inflexion, ya que durante los pri-
meros afos se limitaba a formar diadas con empresas italianas, mientras que en los ulti-
mos afos aumenta sus relaciones internacionales, estableciendo redes junto con Portugal,
Francia, Paises Bajos y Reino Unido. Sin embargo, los miembros del CA de las empresas
espafolas no llegan a relacionarse ni con Bélgica ni con Alemania.

Francia es uno de los paises mejores conectados y sus empresas forman redes con
todos los paises de la muestra. Destacan las frecuentes conexiones con Reino Unido y
Bélgica. No obstante, para valorar la importancia relativa de ambos tipos de redes, ha de
tenerse presente que el peso de las empresas britanicas en la muestra es muy superior al
de las belgas, lo que pone de manifiesto las conexiones mas estrechas entre Francia y Bél-
gica. Con el resto de las nacionalidades (salvo Paises Bajos), las conexiones son mucho
menos frecuentes, especialmente con ltalia. También Reino Unido se relaciona con todas
las naciones de la muestra, siendo de destacar sus conexiones con Paises Bajos, Francia,
Bélgica y Paises Bajos. Aunque también existen grupo compartidos del Reino Unido con
Italia, Alemania y Portugal, son menos habituales.

A pesar de su baja representacion en la muestra, quiza como consecuencia de su tra-
diciéon comercial internacional o por su posiciéon geografica, los Paises Bajos estan muy
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conectados y se relacionan con todas las naciones de la muestra excepto con la portugue-
sa. Con Reino Unido forma redes todos los afios, lo cual es esperable, puesto que los brita-
nicos son los que mas empresas proporcionan a nuestra muestra. Con Bélgica, cuya apor-
tacion a la muestra es la mas baja, forman redes internacionales durante diez afos. Francia,
cuya aportacion a la base es la segunda mas alta, es la tercera nacionalidad favorita de los
neerlandeses. Con Alemania, Espafia e Italia forman redes puntualmente.

En cuanto a las otras dos naciones periféricas, ltalia se relaciona con Espaiay con Reino
Unido. Se trata de una nacién menos conectada, sin que existan vinculos con Portugal o Bél-
gica. Del mismo modo, las empresas portuguesas tampoco muestran una clara predileccién
por un pais, si bien no son raras las conexiones con Francia, Bélgica, Espafia y Reino Unido.

4.3. Centralidad

Probablemente, la centralidad sea la caracteristica mas generalizada dentro del ARS. Se
trata de un concepto intrinsecamente multidimensional, por lo que para su correcta inter-
pretacion es necesario tener en consideracion sus cuatro componentes (grado, cercania,
intermediacion y vector de centralidad). Las cuatro medidas de centralidad de redes em-
pleadas estan ampliamente aceptadas por la comunidad académica y fueron definidas por
Bonacich (1972, 1987) y Freeman (1977, 1978).

La centralidad de grado (degree centrality) indica la influencia inmediata de un nodo y
se determina por el nimero de conexiones de primer grado (es decir, directas) que tiene
cada miembro. Refleja la popularidad y el nivel de ocupacién de los miembros de la red. Es
similar a la medida conocida en la literatura como interlock. Se asume que los nodos con
mayores valores de centralidad de grado poseen mayor influencia local debido a su acce-
so a informacioén y recursos distribuidos en la red. Para normalizar esta medida, dado que
el nUmero de nodos varia anualmente, se divide entre el niUmero total de nodos menos uno.

La centralidad de vector propio (eigenvector centrality) evalla los vinculos establecidos
no solo por las conexiones de primer grado de un nodo, sino también por la posicién de
los nodos a los que esta conectado. Complementa la centralidad de grado al considerar los
efectos indirectos de las conexiones. Asume que no todos los actores de la red tienen la
misma importancia y mide la relevancia de las conexiones de los vinculos directos, incor-
porando las conexiones indirectas. Esta medida refleja la influencia a largo plazo y se ajusta
segun el tamafo de la red en cada afo.

La centralidad de intermediaciéon (betweenness centrality) indica la probabilidad de
que un flujo de informaciéon o recursos pase por un nodo especifico. Mide la frecuencia
con la que un nodo se encuentra en el camino mas corto entre otros nodos, lo que re-
fleja su capacidad para intermediar entre nodos altamente conectados. Para su calculo
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también se ajusta segun el tamafo de la red y se normaliza dividiendo cada valor por el
maximo valor de la misma componente, asegurando la comparabilidad sin perder sig-
nificacion relativa.

La centralidad de cercania (closeness centrality) representa la longitud promedio del ca-
mino mas corto desde un nodo a todos los demas nodos, indicando la velocidad de trans-
mision de informacion desde o hacia un nodo determinado. Refleja el acceso rapido a los
flujos de la red, donde los nodos con mayor cercania estan menos separados del resto de
la red. Para su célculo, se considera el tamafo de la red cada afio y se asigna un valor cero
a las distancias entre nodos no conectados.

Para facilitar la comprension de las medidas de centralidad, en la figura 11 se presen-
ta un ejemplo que muestra visualmente los miembros que destacan en cada indicador. El
miembro D tiene los valores mas altos tanto en centralidad de grado como en centralidad
de vector propio, ya que cuenta con el mayor niumero de conexiones directas y conexio-
nes de segundo grado. Ademas, es el miembro mas cercano a los demas de la red. Por su
parte, el miembro F ocupa la posicion mas intermedia. En el extremo opuesto encontramos
al miembro A, quien presenta las puntuaciones mas bajas en todos los indicadores de cen-
tralidad al encontrarse en un extremo de la red.

Figura 11. Ejemplo de centralidad
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/ grado, vector propio y cercania
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\ Miembro con mayor centralidad de
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de grado, cercania, intermediacion
y vector de centralidad

Fuente: elaboracion propia.

Ademas de las cuatro medidas mencionadas, se ha calculado un indicador compues-
to de centralidad, obtenido estandarizando y sumando los cuatro componentes para crear
una medida conjunta que hemos denominado «centralidad compuesta».
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Figura 12. Evolucién de las medidas de centralidad
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Figura 13. Evolucién media de la centralidad compuesta
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Las figuras 12 y 13 muestran que las componentes de centralidad, tanto individualmen-
te como de manera conjunta, exhiben una ligera tendencia creciente, especialmente per-
ceptible desde mediados de la década anterior. Esta tendencia creciente es especialmente
notoria en el caso de la centralidad de cercania, lo que es congruente con los resultados
anteriormente indicados relativos a la configuracion de la red (fragmentacion en grupos de
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pequeiio tamafo) y la disminucién de la distancia media entre las empresas. Aunque no se
detallan los resultados en este trabajo, esta tendencia al alza en la centralidad durante los
ultimos afos se verifica en casi todos los paises de la muestra.

Nuestro ultimo analisis consiste en el estudio de los indicadores de centralidad en dis-
tintos sectores de la actividad econémica. A tal fin se ha dividido la muestra siguiendo el
criterio proporcionado por la base de datos Refinitiv Eikon, que realiza una clasificacion en
27 sectores industriales segun el segmento dominante en la facturacion de la empresa. En
la tabla 5 ofrecemos la lista de dichos sectores y el nimero de observaciones empresa-afno
correspondientes a cada uno de ellos.

En la figura 14 se recoge el valor del indicador de centralidad compuesta tras ordenar
correlativamente los sectores de menor a mayor centralidad®. Como puede comprobarse,
existe una marcada similitud en los indicadores de casi todos los sectores —con la excep-
cion del sector textil, que destaca por la centralidad de sus miembros del CA- a pesar de
las logicas diferencias entre ellos. En consecuencia, podria decirse que el ARS presenta
consistencia y no esta afectado por la inclusion o exclusién de las empresas de determina-
dos sectores de la actividad economica.

Tabla 5. Codificacién de los sectores

Sector N.° obs. Sector N.° obs. Sector N.° obs.
Confeccion 20 Farmacos 59 Petrdleo 56
Transportes 88 Servicios publicos 205 Diversificada 50
Metal 41 Bebidas 45 Varios 149
Tabaco 7 Electricidad 28 Imprenta 31
Construccion 150 Prod. metélicos 31 Electronica 79
Papel 22 Alimentacion 22 Automocion 43
Recreacion 47 Minoristas 113 Maquinaria 25
Quimicos 94 Aeroespacial 28 Textiles 6

Fuente: elaboracion propia.

3 Se han calculado también los otros cuatro indicadores de centralidad para cada uno de los sectores, pero
no se presentan para simplificar la comparacion.
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Figura 14. Centralidad compuesta por sectores
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Fuente: elaboracion propia.

5. Conclusiones

El estudio de las redes sociales de los miembros de los CA es esencial para entender
las interrelaciones y conexiones entre las empresas europeas, pues las redes sociales asi
constituidas son un medio para la transmision de informacién, comportamientos y recur-
sos. El presente trabajo constituye una aproximacion puramente descriptiva a este hecho,
en el que estudiamos las redes sociales conformadas por los miembros de los comités
de auditoria de 225 empresas cotizadas procedentes de ocho paises europeos con el fin de
ofrecer una visidon detallada de las conexiones e interacciones entre estos miembros, ade-
mas de su distribucién geografica y la naturaleza de estas redes. Dado el destacado papel
que el CA desempefia en la elaboracion de la informacién financiera y no financiera, co-
nocer estos vinculos puede arrojar luz sobre el funcionamiento y la dinamica del gobierno
corporativo y las relaciones entre empresas en el contexto europeo.

El estudio reveld que, aunque la red de empresas es extensa, presenta una baja densi-
dad, con un 41 % de las empresas conectadas al menos con otra empresa, pero con un nu-
mero reducido de vinculos efectivos. No obstante, la proporcion de empresas conectadas
ha mostrado una tendencia al alza en la primera mitad del periodo estudiado (2005-2020),
alcanzando un pico en 2013, seguida de una estabilizacion en los afios finales. En cualquier
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caso, la red de empresas permanece fragmentada con multiples grupos de empresas vincu-
ladas entre si, pero inconexas respecto de otros grupos. La mayoria de las redes de miem-
bros del CA tienen un caracter nacional, aunque también existen redes internacionales,
particularmente en paises con mercados interiores mas pequenos y tradicion de interna-
cionalizacién, como Bélgica y Paises Bajos. También se observa que las empresas tienden
a formar redes con otras empresas de paises geograficamente cercanos.

También hemos calculado diversas medidas de centralidad (grado, vector propio, inter-
mediacion y cercania) para evaluar la influencia de cada uno de los miembros del CA que
forman la red. Es de suponer que aquellas personas con mayor centralidad tengan mayor
acceso a informacion y recursos, lo que incrementa su influencia en la red y, por ende, su
capacidad para modelar el funcionamiento del gobierno corporativo de las empresas. Las
componentes de centralidad mostraron una tendencia ligeramente creciente en los ultimos
anos. Esta tendencia creciente es especialmente notoria en el caso de la cercania, lo cual
esta en consonancia con el pequeino tamafo de los grupos de empresas y la reduccion de
la distancia media entre empresas. Adicionalmente, el andlisis sectorial de la centralidad
mostré una notable similitud en los indicadores de centralidad de los CA, con la excepcién
del sector textil, que destaca significativamente. Esto sugiere que, a pesar de las diferencias
inherentes entre sectores, el ARS demuestra consistencia y no se ve afectado por la inclu-
sion o exclusién de empresas de sectores especificos de la actividad econdmica.

Nuestro trabajo no esta exento de limitaciones. Una de ellas proviene del hecho de cen-
trarse exclusivamente en redes formales, lo que condiciona la comprension completa de
las interacciones entre los miembros de los CA, ya que se han dejado de lado otros cauces
informales que también pueden constituir canales de transmision de informacion e influen-
cia. Ademas, la comparacién entre redes de diferentes entornos geograficos presenta de-
safios, dado que sus caracteristicas y dinamicas pueden variar considerablemente segun
el contexto local y las particularidades de cada mercado. Asimismo, nos hemos limitado a
un analisis descriptivo, sin que se hayan hecho inferencias sobre el efecto que puede tener
la existencia de conexiones entre miembros de distintos CA.

A partir de esas limitaciones se abren distintas lineas futuras de investigacién. Como ha
quedado explicado, las redes informales de los miembros de CA pueden tener un impacto
significativo en la gobernanza corporativa y en la toma de decisiones. La identificacion de
estas relaciones informales —que pueden incluir amistades personales, relaciones académi-
cas o profesionales externas y vinculos a través de otro tipo de entidades- requiere de otro
tipo de fuentes de informacion. En cualquier caso, la exploracion de esas conexiones infor-
males permitiria complementar los analisis realizados hasta ahora. Asimismo, las estructuras
de redes pueden variar considerablemente en diferentes regiones del mundo debido a dife-
rencias culturales, econémicas y regulatorias o al simple transcurso del tiempo. Un analisis
comparativo entre regiones y sistemas corporativos tan distintos como América del Norte,
Europa, Asia y América Latina puede revelar patrones propios de cada area y proporcionar
una visién mas amplia de como estos factores influyen en la formacién y funcionamiento
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de las redes de los CA. Al entender estas variaciones, las empresas y los reguladores pue-
den desarrollar politicas mas efectivas que tengan en cuenta las especificidades cultura-
les y econdmicas de cada region, promoviendo una mejor gobernanza corporativa global.

Una vez que se dispone de las medidas de centralidad, puede analizarse hasta qué punto
las conexiones de los CA se relacionan con el cumplimiento de las tareas del CA. Asi, cabria
estudiar la relacion existente entre los honorarios de auditoria satisfechos por la empresa
y la centralidad de los miembros de su CA. Esta relacién puede venir mediada por el mejor
conocimiento del mercado de auditoria proporcionada por las conexiones de los miembros
del CA. Otra linea de trabajo seria la relacién entre la informacién no financiera y la centra-
lidad, pues podria pensarse que los elementos mas centrales poseen mas legitimacion, lo
cual se relaciona con la informacion no financiera suministrada. Asimismo, cabria abordar
un tema que ha sido largamente estudiado en la literatura como es la gestiéon del resulta-
do desde la perspectiva de las redes de miembros de los CA. Dado que las personas que
ocupan posiciones mas centrales en la red cuentan con mejor informacién, es de esperar
que ese hecho se traduzca en un diferente nivel de gestion del resultado.
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