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ExTrRACTO

El sector bancario desempena una funcién fundamental en la promocién de un desarrollo sos-
tenible. Precisamente, su funcion de intermediacion bancaria resulta esencial para estimular la
actividad econdmica, la cual tiene efectos y consecuencias en la sociedad y el medio ambiente. En
este contexto, el consejo de administracion acttia como mecanismo corporativo que representa los
intereses de los diferentes stakeholders, ya que se trata de un mecanismo que reduce los problemas
de agencia y previene el uso inapropiado de los recursos proporcionados por los depositantes de
fondos, tenedores de deuda y accionistas. Dada la relevancia del consejo de administracion, este
trabajo analiza la relacion entre su composicion y la implementacion y divulgacion de practicas
de responsabilidad social corporativa (RSC) en el sector bancario, haciendo uso de una muestra
internacional compuesta por 159 bancos de 9 paises para el periodo 2004-2010. La evidencia
obtenida pone de manifiesto que la independencia y diversidad de los consejeros favorecen el
compromiso social de las entidades bancarias. Ademas, los resultados también evidencian un
papel significativo de factores instituciones, tales como la fortaleza del sector bancario.
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ABSTRACT

The banking sector plays a fundamental role in promoting sustainable development. Precisely,
its banking intermediation function is essential to stimulate economic activity, which has effects
and consequences on society and the environment. In this context, the board acts as a corpo-
rate mechanism that represents the interests of the different stakeholders, as it is a mechanism
that reduces the agency problems and prevents an inappropriate use of resources provided by
depositors funds, holders debt and shareholders. Given the importance of the board, this paper
analyzes the relationship between its composition and the implementation and disclosure of CSR
practices in the banking sector, using an international sample of 159 banks in 9 countries for the
period 2004-2010. Evidence obtained shows that the independence and diversity of directors favor
the social commitment of banks. Moreover, the results also show a significant role of institutions
factors such as the strength of the banking sector.
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228

RCyT. CEF, nim. 407 (febrero 2017) — Pags. 227-252

Esta obra esta bajo una Licencia Creative Commons BY-NC-ND 4.0



E. Garcia,I . M." Garcia,
E J. Martinez y B. Cuadrado Consejo de administracion y RSC

Sumario

1. Introduccién
2. Efectividad del consejo de administracion en términos de RSC
3. Hipotesis de investigacion

3.1. El papel de la regulaciéon bancaria

4. Investigacion empirica

4.1. Muestra
4.2. Variables

4.2.1. Variables dependientes
4.2.2. Variables independientes
4.2.3. Variables de control

4.3. Metodologia

5. Resultados

5.1. Analisis descriptivo
5.2. Analisis explicativo

5.3. Analisis explicativo: Efecto moderador de la regulacion bancaria
6. Conclusiones

Bibliografia

www.ceflegal.com 229

Esta obra esta bajo una Licencia Creative Commons BY-NC-ND 4.0



RCyT. CEF, ntm. 407 (febrero 2017) E

1. INTRODUCCION

A lo largo de la literatura, diversos estudios han sefialado como una de las principales
preocupaciones sobre las causas de la crisis financiera las deficiencias en el funcionamiento del
gobierno corporativo en el sector bancario (DE ANDRES y VALLELADO, 2008; KHAN, 2010; LAE-
VEN, 2013). Las entidades bancarias son entes esenciales en cualquier economia, ya que proveen
de servicios financieros a la poblacion y a las empresas, se encuentran en el centro del sistema de
pagos, y por lo tanto su fracaso supone un gran coste a nivel tanto macro como microeconémico.

Los bancos son entidades caracterizadas por encontrarse altamente endeudadas y por la gran
opacidad de sus balances. Esta opacidad provoca la existencia de problemas de agencia, debido
a las asimetrias de informacion que existen entre los diferentes grupos de interés, como deposi-
tantes, reguladores, accionistas, directivos, etc. Por lo tanto, los mecanismos de gobierno corpo-
rativo en el sector bancario juegan un papel fundamental para reducir los conflictos de agencia
(DE ANDRES y VALLELADO, 2008). Entre los mecanismos de gobierno corporativo, el consejo de
administracion es uno de los mas importantes a nivel interno (FAMA y JENSEN, 1983), llegando
incluso a ser destacado en los acuerdos de Basilea por su papel en la gestion del riesgo bancario.

Aligual que en el caso de las empresas no financieras, los consejos de administracion en las
entidades bancarias son en ultima instancia los decisores estratégicos de la organizacion. Entre
estas decisiones estratégicas, el desempeflo y compromiso social y medioambiental ha adquirido
notable relevancia desde hace algunos afios. Este compromiso hace referencia a la responsabi-
lidad social corporativa (RSC), entendida como todos aquellos aspectos sobre los que impactan
las actividades empresariales, desde temas relacionados con los empleados, hasta preocupacio-
nes medioambientales, de participacion comunitaria, u otras cuestiones éticas (BRaANCO y Ro-
DRIGUES, 2006). Aunque no existe una definicion universal de RSC, en general todas ellas hacen
referencia a un triple impacto: econdémico, social y medioambiental, a través del desarrollo de
sistemas y politicas para promover las relaciones con los diferentes grupos de interés (stakehol-
ders) afectados por las actividades de la organizacién. La RSC se ha convertido en un aspecto
empresarial necesario para que cualquier entidad pueda competir en el mercado y para garanti-
zar su supervivencia (KHAN, 2010), incluidas las entidades bancarias.

La efectividad del consejo de administracion en relacion con sus funciones de control y
toma de decisiones viene determinada por su composicion y estructura, especialmente en térmi-
nos de independencia y diversidad de miembros. Por lo tanto, las caracteristicas de los consejos
de administracion en las entidades bancarias pueden ser relevantes para el cumplimiento de su
compromiso social (MICHELON y PARBONETTI, 2010). La independencia introducida a través de
consejeros independientes estd fuertemente vinculada a la fortaleza del consejo y al conocimiento
y habilidades de los consejeros para controlar las acciones de la direccion (Cal et al., 2006). Por
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su parte, la diversidad se asocia con las capacidades y habilidades de los consejeros en relacion
con la comprension y resolucion de problemas relacionados con el aumento de la esfera de nego-
cios. En general, la diversidad hace referencia a la diversidad de género, entendida como la pre-
sencia de mujeres en los consejos de administracion, que tradicionalmente han sido constituidos
por hombres. Los roles de género pueden afectar a las acciones y comportamientos individuales
en contextos especificos, como por ejemplo en los negocios, provocando diferencias en las deci-
siones estratégicas, incluyendo las de RSC (IBRAHIM y ANGELIDIS, 1995).

En este sentido, nuestro principal objetivo es analizar la efectividad del consejo de admi-
nistracion de las entidades bancarias para llevar a cabo actividades socialmente responsables di-
rigidas a la consecucion de fines no econémicos. En este estudio nos centramos, especialmente,
en la independencia y diversidad de género, entendidas como la presencia de consejeros inde-
pendientes y mujeres en el consejo de administracion de mas 150 bancos privados de diferentes
paises. El periodo analizado comprende los afios 2004 a 2010, lo que nos permite crear un panel
de datos sobre entidades bancarias internacionales.

Los resultados obtenidos muestran una influencia positiva de la independencia del conse-
jo en el desarrollo de actividades de RSC. Este impacto positivo es particularmente relevante en
el caso de cuestiones sociales. Los resultados indican una relacion positiva entre la presencia de
mujeres en el consejo de administracion y el nivel de desarrollo de practicas de RSC, sugiriendo
que las consejeras proporcionan caracteristicas inicas que crean valor adicional para la organi-
zacion. Ademas, estos resultados parecen estar afectados por factores institucionales. Concreta-
mente, ante una fuerte regulacion bancaria, la independencia y diversidad de género del consejo
ejercen un mayor efecto positivo en el nivel de compromiso social de las entidades bancarias.

El presente estudio contribuye a la literatura previa sobre gobierno corporativo, especialmente
en el sector bancario. En los tlltimos afios, las investigaciones han empezado a centrarse en el go-
bierno corporativo dada la importancia de los mecanismos de gobierno en las entidades bancarias.
Ante los aspectos caracteristicos del sector bancario, se requiere de un andlisis particular. Hasta el
momento, unicamente puede destacar el estudio de KHAN (2010) que analiza el papel del consejo
de administracion en términos de RSC; sin embargo, este estudio se centra en el sector bancario
de Bangladés en un afio concreto. Nuestro trabajo, amplia el analisis a nivel internacional, y para
un periodo de tiempo mas amplio. Ademas, gracias a que utilizamos una muestra internacional,
podemos tener en cuenta el papel de factores institucionales como la regulacion bancaria nacional,
que podria impulsar o frenar el comportamiento de los consejeros en términos de RSC y su divul-
gacion. Nuestros resultados tienen implicaciones para numerosas partes, como auditores, inversores
institucionales, reguladores, posibles nuevos miembros del consejo y, por supuesto, para los parti-
darios de introducir reformas en el gobierno corporativo de las entidades bancarias. La evidencia
encontrada muestra la gran importancia de la independencia y diversidad de caracteristicas dentro
de los miembros del consejo de administracion, lo cual proporcionaria un valor adicional para la
entidad, a través de la consecucion de objetivos no econémicos, que le permitiria legitimarse en el
mercado. Estas evidencias tienen importantes implicaciones politicas para el disefio de los consejos
de administracion, especialmente en entornos tan regulados como los de las entidades bancarias.
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2. EFECTIVIDAD DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION EN TERMINOS
DE RSC

Las entidades bancarias han sido fuertemente criticadas por su influencia en la actual cri-
sis, como consecuencia de su relevante e influyente papel en todas las economias. Organismos
internacionales (OCDE, FMI, etc.) han achacado las dificultades econdmicas y financieras de los
ultimos afios a las deficiencias en el funcionamiento de los mecanismos de gobierno corporativo
en el sector bancario (GROVE ef al., 2011). El Comité de Supervision Bancaria de Basilea consi-
dera el consejo de administracion como el 6rgano que rige los asuntos y negocios de las entidades
bancarias, afectando a la forma en que se deciden los objetivos corporativos, a la organizacion de
los negocios en el dia a dia, a la rendicion de cuentas con accionistas y otros grupos de interés,
al cumplimiento de la normativa y reglamentos aplicables, etc. Por lo tanto, el consejo de admi-
nistracion ejerce un papel vital en la gestion de la entidad, siendo particularmente importante en
un contexto de intensa regulacion y fuertes asimetrias de informacién como ocurre en el sector
bancario (DE ANDRES y VALLELADO, 2008).

El consejo de administracion es el 6rgano que toma las decisiones estratégicas, por lo que
su estructura y composicion pueden afectar a la toma de dichas decisiones. Entre ellas, las de-
cisiones sobre el compromiso social y medioambiental se han convertido en cuestiones muy
relevantes en los ultimos afios, y casi imprescindibles para competir en los mercados, ya que
la reputacion e imagen de la mayoria de las entidades se encuentra intimamente ligada a las
actividades de RSC. Estas decisiones pueden ser consideradas decisiones estratégicas que son
tomadas por el consejo en ultima instancia (FORBES y MILLIKEN, 1999). Asi, existe numerosa
literatura previa que ha evidenciado la relacion entre la composicion del consejo de administra-
cion y el nivel de desempeiio social y medioambiental en el sector no financiero, concretamente
en términos de independencia y diversidad entre sus miembros (HUANG, 2010). Sin embargo,
en el sector bancario los estudios son escasos y presentan, a nuestro juicio, importantes limita-
ciones para la extrapolacion y generalizacion de sus resultados. En este contexto, este trabajo
tiene como objetivo ampliar la evidencia previa al respecto, analizando el papel de la indepen-
denciay diversidad de género del consejo de administracion de entidades bancarias en términos
de compromiso social y medioambiental.

Pero estas caracteristicas pueden determinar no solo el nivel de RSC, sino también el grado
de transparencia sobre dichas actividades. Los cambios en la economia global (activismo social,
globalizacion, abundante informacion disponible, etc.) han incrementado los requisitos para com-
petir en el mercado. Mas alla de los aspectos estrictamente de negocios y financieros, se esta dando
gran importancia a temas econémicos, sociales y medioambientales (JAMALI ef al., 2008). A este
respecto, las empresas divulgan informacion sobre sus practicas de RSC mediante la publicacion
de memorias especificas para ello. Concretamente, en el caso del sector bancario, el Comité de Su-
pervision Bancaria de Basilea considera la transparencia un elemento esencial para conseguir un
sistema bancario seguro y eficaz, y recomienda la publicacion regular de informacion que facilite
la toma de decisiones por los stakeholders. TSANG (1998) identifico al sector bancario como uno de
los mas transparentes en Singapur, en comparacion con el sector turistico y el sector alimentario.
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Al mismo tiempo, una de las principales ventajas de la divulgacion de la informacion es la
reduccion de los comportamientos oportunistas, dado que la informacion es utilizada por todas
las partes en el proceso de toma de decisiones (MICHELON y PARBONETTI, 2010). En la medida
en que la divulgacion de informacidn sobre RSC viene determinada por el consejo de adminis-
tracion, las caracteristicas de sus miembros en términos de personalidad, valores, conocimientos,
etc., pueden afectar a las decisiones tomadas por los consejeros. Por lo tanto, el segundo objetivo
de esta investigacion es analizar el papel de la independencia y diversidad del consejo de admi-
nistracion en la divulgacion de informacion sobre RSC.

3. HIPOTESIS DE INVESTIGACION

En relacion con la independencia, entendida como la presencia de consejeros independien-
tes, esta se concibe como un mecanismo de control para mitigar los problemas de agencia (FAMA y
JENSEN, 1983), es decir, se supone una herramienta para controlar el desempeiio de los directivos y
prevenir acciones oportunistas que buscan sus propios intereses en lugar de los intereses de toda la
organizacion. Segun la teoria de la agencia, la tarea principal de los consejeros independientes es
supervisar las acciones de los directivos con el fin de proteger los intereses de todos los stakehol-
ders (HANIFFA y COOKE, 2005; CA1 et al., 2006). Los consejeros independientes, que no deben tener
ningln lazo con la organizacion, proporcionan una gran objetividad en la toma de decisiones, para
que estas satisfagan las necesidades de todos los stakeholders. Por ello, estos consejeros tenderian
a ser mas conscientes de las diferentes demandas, no solo de los intereses de accionistas y directi-
vos, sino también de aquellos grupos de interés que se ven afectados por las acciones de la empresa,
como empleados, clientes, proveedores, la comunidad en general, etc. (IBRAHIM y ANGELIDIS, 1995).

La evidencia empirica obtenida de sectores no financieros ha puesto de manifiesto que los
consejeros independientes son mas efectivos en la promocion de practicas de RSC, ya que su pre-
sencia en los consejos de administracion se encuentra ligada a un mayor compromiso social y
medioambiental (véanse, entre otros, WEBB, 2004; HARJOTO y JO, 2011; POST et al., 2011). Sin
embargo, en el sector bancario, la tinica referencia la encontramos en el estudio de KHAN (2010)
basado en una muestra de bancos de Bangladés; este autor encuentra que los consejeros externos
muestran un mayor compromiso con las practicas de RSC, con el fin de garantizar la legitimidad
de las acciones de los bancos y disminuir asi los conflictos de agencia. Nuestro estudio amplia esta
evidencia hacia el ambito internacional, en un periodo de tiempo mas amplio, a través del analisis
de la siguiente hipdtesis basada en los argumentos y evidencia obtenida para el sector no financiero:

El nivel de compromiso con la RSC de una entidad bancaria se encuentra positiva-
mente influido por el grado de independencia de su consejo de administracion. [H1]

Otra caracteristica que puede determinar la efectividad del consejo de administracion es la di-
versidad, que hace referencia a la variedad de caracteristicas de los miembros del consejo en térmi-
nos de género, edad, raza o nacionalidad. Particularmente, la diversidad de género se ha convertido
en un tema de formulacién de politicas a nivel internacional, donde algunos gobiernos nacionales
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establecen cuotas de participacion de mujeres en los consejos para empresas que cotizan en bolsa.
En 2012, la OCDE propuso como objetivo incrementar el nimero de mujeres en los consejos de
administracion. Aunque algunos paises han implementado medidas al respecto (por ejemplo, No-
ruega, Espaiia, Italia, Francia o Suecia), las mujeres se encuentran aun infrarrepresentadas en los
consejos. Mas alla de la «obligacion» moral de promover la diversidad de género y la igualdad de
oportunidades entre hombres y mujeres, diversas investigaciones sugieren que las mujeres pueden
proporcionar recursos Unicos en las empresas en general, y en los consejos de administracién en
particular (DAILY y DALTON, 2003).

La teoria de los roles sociales caracteriza a las mujeres como mas empaticas, comunicativas, con
mayor sentido de cooperacion y democracia y con una mayor preocupacion por los demas (EAGLY
y JOHANNESEN-SCHMIDT, 2001). Estas caracteristicas personales favorecerian una mayor atenciéon y
compromiso social, y una mayor preocupacion por cuestiones de RSC (IBRAHIM y ANGELIDIS, 1995),
tal como se ha evidenciado empiricamente hasta ahora en entidades no financieras (véanse, entre
otros, Post et al., 2011; BEAR et al., 2010). Sin embargo, en el sector bancario no hemos encontra-
do evidencia empirica previa. Extrapolando los argumentos para entidades no financieras, propone-
mos la siguiente hipdtesis de investigacion que sera analizada empiricamente a nivel internacional:

El nivel de compromiso con la RSC de una entidad bancaria se encuentra positiva-
mente influido por la diversidad de género de su consejo de administracion. [H2]

Hasta ahora hemos venido hablando de compromiso o desempefio social y medioambien-
tal, pero tal como indicamos anteriormente, existe otra decision que podria estar afectada por las
caracteristicas del consejo, que seria el nivel de divulgacion de informacion sobre tales activi-
dades. La informacion sobre aspectos sociales y medioambientales es demandada por un amplio
espectro de stakeholders, como clientes, proveedores, trabajadores, la comunidad en general,
etc. En este sentido, esperamos que tanto la independencia como la diversidad del consejo de
administracion favorezcan su divulgacion, puesto que tanto los consejeros independientes como
las mujeres consejeras tienden a tener en cuenta los intereses de diferentes grupos de interés, no
solo de los accionistas (IBRAHIM y ANGELIDIS, 1995). La objetividad e imparcialidad introduci-
da por los consejeros independientes y las caracteristicas otorgadas a las mujeres en su rol social
en términos de comunicacion, compafierismo, preocupacion por los demas, etc., pueden explicar
la evidencia empirica obtenida en sectores no financieros, la cual sugiere que los consejos mas
diversos e independientes tienden a ser mas transparentes en cuestiones de RSC (véanse, entre
otros, GARCIA-SANCHEZ et al., 2014; FERNANDEZ-FEDOO et al., 2013).

En el caso concreto del sector bancario, BARAKO y BROWN (2008) encontraron una relacion
positiva entre la independencia y diversidad de los consejos de administracion de las entidades
bancarias y la divulgacion de informacion social y medioambiental en Kenia; y KHAN (2010) evi-
dencia también una relacion positiva entre la independencia del consejo y la divulgacion de este
tipo de informacion para una muestra de bancos de Bangladés. Nuestro estudio reporta eviden-
cia empirica sobre la independencia y diversidad de género de los consejos en el sector bancario
a nivel internacional, mediante el analisis de las siguientes hipdtesis:
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El nivel de divulgacion sobre aspectos de RSC de una entidad bancaria se encuen-
tra positivamente influido por el grado de independencia de su consejo de admi-
nistracion. [H3]

El nivel de divulgacion sobre aspectos de RSC de una entidad bancaria se encuentra
positivamente influido por la diversidad de género de su consejo de administracion.  [H4]

3.1. EL PAPEL DE LA REGULACION BANCARIA

El sector bancario es un sector de actividad complejo, que se caracteriza, ademas de por la
gran opacidad de sus estados financieros, por estar intensamente regulado. Dado que el sistema
bancario y el desarrollo econdomico de un pais depende de la salud financiera de su sector bancario,
la regulacion juega un papel esencial para evitar la quiebra bancaria y una posible crisis sistémica.

La regulacion debe ser entendida no solo como un conjunto de reglas y normas, sino como
la forma en la que los gobiernos dan a conocer sus intenciones sobre «buenas practicas» y su
compromiso para «hacer cumplir». Por ello, normalmente la regulacion es considerada como un
mecanismo externo de gobierno corporativo para las entidades bancarias, forzandolas a adoptar
estructuras internas de buen gobierno (ADams y FERREIRA, 2008). En este sentido, la regulacion
puede ser vista como un mecanismo complementario a otros mecanismos internos de gobier-
no; sin embargo, también podria verse como sustitutivo de dichos mecanismos (LAEVEN, 2013),
puesto que si la regulacion controla efectivamente los problemas de agencia, entonces otros me-
canismos no serian necesarios.

La relacion complementaria o sustitutiva no esta clara, pero de una u otra forma, el consejo
de administracion puede verse afectado por la intensidad de la regulacion. Dicha intensidad viene
determinada por el tamafio de la industria, la relevancia de dicha actividad, las restricciones en la
estructura de la propiedad, el poder de supervision de organismos oficiales, la intensidad de las ac-
ciones correctivas y la existencia y caracteristicas del fondo de garantia de depdsitos (BARTH ef al.,
2006). Por lo tanto, refinamos nuestras hipdtesis de investigacion, considerando la influencia de la
regulacion bancaria, cuya intensidad depende del pais en el que la entidad desarrolle su actividad.

La relacion entre la independencia del consejo y las practicas de RSC en las enti-
dades bancarias es afectada por la intensidad de la regulacion del sector. [HS]

La relacion entre la diversidad de género del consejo y las practicas de RSC en las
entidades bancarias es afectada por la intensidad de la regulacion del sector. [H6]

La relacion entre la independencia del consejo y divulgacion de informacion sobre
RSC en las entidades bancarias es afectada por la intensidad de la regulacion del
sector. [H7]
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La relacion entre la diversidad de género del consejo y divulgacion de informacion
sobre RSC en las entidades bancarias es afectada por la intensidad de la regula-
cion del sector. [HS]

4. INVESTIGACION EMPIRICA
4.1. MUESTRA

Para analizar empiricamente las hipotesis planteadas utilizamos una muestra compuesta por
159 bancos de nueve paises de origen: Alemania, Canada, Espafia, Estados Unidos, Francia, Italia,
Paises Bajos, Reino Unido y Suecia. El periodo de tiempo analizado comprende los afios de 2004 a
2010. Manejamos un panel de datos con 877 observaciones, «no balanceado», ya que no disponemos
de informacion para algunos bancos en ciertos momentos de tiempo. La informacion sobre gobierno
corporativo y divulgacion de informacién sobre RSC ha sido extraida de la base de datos EIRIS!, que
se trata de un proveedor de informacion lider a nivel internacional sobre datos medioambientales, so-
ciales y de desempeiio gubernamental de las empresas (mdas informacion en: Attp.//www.eiris.org/).

La distribucion de las observaciones de la muestra por afios y paises se encuentra recogida en
la tabla 1. Se puede observar que los mayores porcentajes se obtienen a partir de 2007, lo que su-
pone aproximadamente un 65 % de las observaciones. En relacion con la diversidad geografica, mas
del 47 % de las observaciones muestrales pertenecen a entidades localizadas en los Estados Unidos,
seguidas de las localizadas en Reino Unido, que suponen mas de un 21 %. El resto de las observacio-
nes se encuentran repartidas mas o menos uniformemente entre el resto de paises y afios analizados.

Tabla 1. Distribucién muestral por afo y pais

Distribucion de las observaciones por afio

Total 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
877 87 97 117 137 154 148 137
100 % 9,92 % 11,06 % 13,34 % 15,62 % 17,56 % 16,88 % 15,62 %

I EIRIS esuna organizacion establecida en Reino Unido desde 1983, con la mision de proporcionar evaluaciones inde-
pendientes sobre desempefio medioambiental, social y de gobierno corporativo. La informacion que proporciona hace
referencia a mas de 3.500 empresas desde 2003 a 2014 de 40 paises diferentes y recoge mas de 110 aspectos diferen-
tes sobre medio ambiente, temas sociales y de gobierno corporativo. Los datos son recogidos anualmente a través de
cuestionarios y encuestas sobre seis areas de informacion diferentes: medio ambiente, gobierno corporativo, derechos
humanos, productos y servicios, stakeholders y cuestiones éticas.
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Distribucidn de las observaciones por pais

. , - Estados . . Paises Reino .
Total Alemania | Canada | Espafia Unidos Francia | Italia Bajos Unido Suecia
877 23 67 56 414 19 66 25 186 21

100 % 2,62 % 764% | 6,39% 4721% | 217% | 7,53% | 2,85% | 21,21% | 2,39 %

42. VARIABLES
4.2.1. Variables dependientes

Nuestra primera variable dependiente sera el nivel de desempefio en RSC, medida mediante
un constructo multidimensional obtenido de la informacion proporcionada por EIRIS. Dicha in-
formacion es el resultado de un proceso que comienza recopilando los datos que las empresas di-
vulgan por si mismas; después se les envian cuestionarios «objetivo» sobre aspectos en los que la
informacion que han hecho publica no esta clara. Esto da lugar a un didlogo entre la organizacion
y las empresas que les anima a abordar temas que les interesan a inversores y a mejorar su nivel
de transparencia. Los datos recogidos hasta entonces son revisados por equipos de especialistas,
y finalmente la informacion se hace disponible en forma de variables categdricas que representan
niveles de desempefio, desde muy bajo hasta excelente: muy poco responsable, poco responsable,
moderadamente responsable, muy responsable y extremadamente responsable. Para poder utilizar
estas variables empiricamente, le hemos asignado los siguientes valores: —3, -1, 0, 1, 3; el valor 2
y —2 no se ha utilizado para darle mas variabilidad a los diversos rangos, haciendo mas diferentes
entre si a las empresas extremadamente responsables y poco responsables.

Las diferentes variables se muestran en la tabla 2, y estan principalmente relacionadas con temas
sociales y de derechos humanos, aspectos medioambientales y cuestiones relacionadas con los diferen-
tes stakeholders. Se trata de 20 items que proporcionan informacion sobre el nivel de implementacion
de politicas, practicas y sistemas de gestion que protejan los intereses de los stakeholders (clientes,
proveedores, empleados), apoyen la igualdad de oportunidades y los derechos humanos, la seguri-
dad en el trabajo, el medio ambiente, etc. Cada item toma los valores anteriormente indicados (-3 a
3), por lo que la suma de todos los valores da lugar a una variable agregada que se denominara RSC,
y que representa el nivel de responsabilidad social de cada entidad, tomando valores entre —60 y 60.

Tabla 2. indice de desempeiio en RSC

1. Politicas hacia los stakeholders en general

2. Sistemas de gestion para los stakeholders en general
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il .
3. Informacién cuantitativa disponible para los stakeholders en general
4. Nivel de compromiso con los stakeholders en general
5. Politicas para favorecer la igualdad de oportunidades
6. Sistemas de gestion para favorecer la igualdad de oportunidades
7. Sistemas de salud y seguridad en el trabajo
8. Sistemas y practicas para favorecer la creacion de empleo
9. Sistemas de gestion de relaciones laborales
10. Sistemas de gestion de formacion del personal
11. Politicas para mantener buenas relaciones con clientes y proveedores
12. Sistemas de gestion de relaciones con clientes y proveedores
13. Nivel de compromiso con la comunidad y trabajos caritativos
14. Politicas para salvaguardar los derechos humanos
15. Sistemas de gestion de derechos humanos
16. Divulgacion de informacién sobre el compromiso con los derechos humanos
17. Politicas medioambientales
18. Sistemas de gestion medioambiental
19. Divulgacién de informaciéon medioambiental

20. Impacto de las mejoras acaecidas sobre cuestiones medioambientales

Nuestra segunda variable dependiente representa el nivel de divulgacion de informacion
sobre RSC, en términos de utilidad y comparabilidad de dicha informacién. La utilidad hace re-
ferencia al nivel de adaptacion de la informacion a las demandas de los usuarios para que les per-
mita tomar decisiones. En este trabajo empleamos el indicador de utilidad proporcionado por la
base de datos EIRIS, que evalua la utilidad de la informacién divulgada sobre trabajadores, dere-
chos humanos, practicas éticas, medio ambiente, la comunidad, etc., en tres niveles: bajo, medio
y alto. Operativamente, tal como mostramos en la tabla 3, a las entidades con menores niveles
de utilidad se le han asignado 5 puntos; aquellas con niveles intermedios de divulgacion le hemos
asignado 7,5 puntos; y aquellas con altos niveles de transparencia informativa tienen 10 puntos.
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Como hay cuatro areas de informacion, la suma de los valores obtenidos en cada area constituye
la variable Utilidad, que toma valores entre 0 y 40.

La comparabilidad se refiere al grado de similitud de la informacion entre organizaciones, que
requiere adoptar estandares para que los eventos similares se representen de manera similar. Para crear
esta variable, hemos revisado las memorias de RSC publicadas por cada una de las entidades en cada
afio del periodo analizado, con el objetivo de comprobar el uso de dichos estandares internacionales,
concretamente la guia GRI, de sus siglas en inglés Global Reporting Initiative guideline (CLARKSON
et al.,2008). La guia GRI ha sido utilizada ampliamente por autores previos como medida de compa-
rabilidad de la informacion sobre actividades de RSC (GARCIA-SANCHEZ et al., 2014). De acuerdo con
esta guia, la informacion publicada en las memorias de RSC debe ser: a) global, debiendo informar
de todos los aspectos de la entidad, independientemente de si la informacion es favorable o desfavo-
rable para ella; b) comparable, representando la informacion de manera numérica y en términos mo-
netarios; y ¢) armonizada, para hacerla de facil comprension independientemente del tipo de entidad.

Las memorias de RSC pueden estar adaptadas a la guia GRI en tres niveles de calidad: C, B o
A (de menor a mayor calidad), de forma que las organizaciones que obtengan la misma calificacion
divulgan la misma informacion en términos de cantidad y calidad. De acuerdo con estos tres niveles,
hemos creado la variable Comparabilidad, siguiendo los criterios de puntuacion que se resumen
en la tabla 3. Concretamente, si la memoria de RSC esta adaptada al nivel C, se le han asignado
20 puntos a la entidad; si la memoria presenta nivel B, entonces la entidad obtiene 40 puntos; y si
la memoria esta adaptada con nivel A, se le asignan 60 puntos. La suma de todos estos puntos se
utiliza como variable de comparabilidad, por lo que a menor valor de dicha variable, menor sera
el nivel de comparabilidad de la memoria de RSC. Finalmente, la variable Divulgacién sera la
suma de las dos variables anteriores, Utilidad y Comparabilidad, tomando valores entre 0 y 100.

Tabla 3. Criterios de puntuacion para los niveles de divulgacion

Puntos Informacion en la memoria de RSC
0 Si la entidad no publica memoria de RSC.
Utilidad

5-7,5-10 Sila entidad divulga informacion sobre condiciones laborales y de derechos humanos.

5-7,5-10 Si la entidad divulga informacion sobre practicas éticas.

5-7,5-10 Si la entidad divulga informacidn sobre su impacto sobre la comunidad.

5-7,5-10 Si la entidad divulga informacién sobre cuestiones medioambientales.
wd e
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Puntos Informacion en la memoria de RSC

ol

Comparabilidad

Si la memoria de RSC esta adaptada con nivel C a la guia GRI, lo que significa que di-
vulga informacién sobre los siguientes indicadores:

Divulgacion sobre el perfil de la organizacion: indicadores 1.1; de 2.1a2.10; de 3.1a 3.8;
de3.10a3.12;de4.1a4.4;414y4.15.

0-20 Divulgacién sobre sistemas de gestion: no requerido.

Indicadores de desempenio generales y sectoriales: un minimo de 10 indicadores de des-
empefio, incluyendo al menos uno de cada tema (social, econdmico y medioambiental).
Los indicadores de desempefio pueden ser seleccionados de cualquier suplemento sec-
torial, pero al menos 7 de 10 deben ser de la guia general.

Si la memoria de RSC esta adaptada con nivel B a la guia GRI, lo que significa que di-
vulga informacion sobre los siguientes indicadores:

Divulgacion sobre el perfil de la organizacion: indicadores 1.1; 1.2; de 2.1 a 2.10; de 3.1
a3.13;de4.1a4.17.

0-40 Divulgacion sobre sistemas de gestion: para cada categoria.

Indicadores de desempenio generales y sectoriales: un minimo de 20 indicadores de des-
empenio, incluyendo al menos uno de cada tema (social, econdmico y medioambiental).
Los indicadores de desempefio pueden ser seleccionados de cualquier suplemento sec-
torial, pero al menos 14 de 20 deben ser de la guia general.

Si la memoria de RSC estd adaptada con nivel A a la guia GRI, lo que significa que di-
vulga informacion sobre los siguientes indicadores:

0-60 Divulgacion sobre el perfil de la organizacion: indicadores 1.1; 1.2; de 2.1 a 2.10; de 3.1
a3.13;de4.1a4.17.

Divulgacion sobre sistemas de gestion: para cada categoria.

Indicadores de desempefio generales y sectoriales: todos.

Fuente: los autores, segun la guia GRI 3.1.

4.2.2. Variables independientes

Las variables independientes han sido seleccionadas para representar los conceptos invo-
lucrados en las hipdtesis de investigacion. Concretamente, queremos conocer la influencia de la
participacion de consejeros independientes y de mujeres sobre el nivel de compromiso social y
medioambiental y sobre el nivel de divulgacion de informacion sobre tal compromiso. Para medir
la participacion de los consejeros independientes y mujeres, utilizamos el porcentaje de cada uno
de ellos sobre el total de consejeros, dando lugar a las variables Independientes y Mujeres.

Ademas, tenemos en cuenta si el comportamiento de tales tipos de consejeros puede verse
afectado por la regulacion del sector bancario, por lo que utilizamos una variable para representar
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la fortaleza de dicha regulacion. Especificamente, de acuerdo con BARTH et al. (2006) y DE AN-
DRES y VALLELADO (2008), la fortaleza de la regulacion bancaria puede representarse por diferen-
tes caracteristicas propias de la industria: a) tamafo de la industria, medido por el total de activos
del sector sobre el producto interior bruto; b) actividad bancaria y restricciones de propiedad, to-
mando valores entre 0 y 4 para representar el grado en que los bancos permiten participar en se-
guros, valores, actividades inmobiliarias y en la propiedad de empresas no financieras —a mayores
valores, mayores restricciones de participacion—; ¢) poder oficial de supervision, tomando valores
entre 0 y 16, para representar el grado de autoridad especifica que toma decisiones y acciones co-
rrectivas sobre los problemas en este sector —a mayores valores, mayor poder oficial—; d) rapidez
de las acciones correctivas, tomando valores entre 0 y 6, para representar la rapidez de las autori-
dades en responder a los problemas en el sector —a mayores valores, mayor rapidez de respuesta—;
y e) disefio del fondo de garantia de depdsitos, tomando el valor 1 si esta limitado por persona, 2
si esta limitado por cuenta y 3 si presenta ambos limites.

Con estas variables relativas a la regulacion bancaria, llevamos a cabo un analisis factorial,
cuyos resultados se muestran en la tabla 4. La medida KMO arroja un valor de 0,692, siendo
superior a 0,5, que es el minimo requerido para que los resultados sean aceptables; el test de es-
fericidad de Barlett es significativo estadisticamente al 99 % de confianza, lo que indica que los
resultados del analisis factorial proporcionan una base adecuada para el estudio empirico. Los
resultados muestran un unico factor que define la fortaleza de la regulacion bancaria y da lugar a
la variable que denominaremos Regulacion. Esta variable sera interaccionada con las otras dos
anteriores, Independientes y Mujeres, para poder testear las hipdtesis planteadas.

Tabla 4. Analisis factorial sobre caracteristicas del sector bancario

Regulacion
Tamario de la industria bancaria ..........ccocoeeveeeiiveeeeeeeecceeeeee e -0,914
Actividad bancaria y restricciones sobre propiedad ..o 0,941
Poder oficial de SUPEIVISION ........cccovriviiiriiiiisiirisissssie s 0,634
Rapidez de acciones COITeCtivas ... 0,952
Disefio del fondo de garantia de depositos ... 0,746
Varianza eXplicada ... 71,72 %
Medida KMO ...t sssesssesssesessssessseseesesssssesse 0,692
Test de esfericidad de Barlett (X2) .....cccoreererereererernrineeeienineierieeesenensesiseesensesinennes 5150,324
PVALOT e 0,000
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4.2.3. Variables de control

Para evitar que los resultados se encuentren sesgados por otras caracteristicas que afectarian a
las decisiones sobre RSC, vamos a tener en cuenta una serie de variables de control cuyo efecto sobre
el nivel de compromiso social y medioambiental y sobre la divulgacion de informacion relacionada
con la RSC ha sido anteriormente probado por otros estudios. Concretamente, tenemos el tamaiio del
consejo de administracion y su nivel de actividad, representadas ambas variables por el numero de
consejeros totales (variable denominada Tamaiio_Consejo), y por el nimero de reuniones anuales
(variable denominada Actividad_Consejo), respectivamente. También tenemos en cuenta el tamano
del banco, medido a través del total activo (Tamaiio), su grado de liquidez, representado por la ratio
activos liquidos/activos totales (variable denominada Liquidez); la proporcion de los préstamos en
comparacion con el total activo (variable Préstamos); y el riesgo bancario viene representado por la
variable Z de Altman (variable denominada Riesgo), de acuerdo con otros estudios, como LAEVEN y

ROA; + CAR; .
Sd(ROA))
donde ROA,, es la rentabilidad economica del banco i en el afio t; CAR; es la ratio entre patrimo-
nio neto y activo total del banco i en el afio t; y SA(ROA,) es la desviacion tipica de la rentabilidad
econémica de cada banco durante el periodo analizado (2004-2010). El valor obtenido en la ratio Z
es inversamente proporcional a la probabilidad de insolvencia, por lo que a mayores valores de Z,
menor serd el riesgo de insolvencia. Finalmente, también controlamos los resultados por pais y afio,
mediante variables dicotdmicas que toman valor 1 para el pais o afio que representen, y 0 en otro caso.

LEVINE (2009). El valor Z representa el riesgo de insolvencia, mediante la ratio: Z =

4.3. METODOLOGIA

Para el contraste de las hipotesis planteadas, proponemos varios modelos econométricos
descritos mas abajo, que usan una metodologia adaptada a datos de panel. Tal como indicamos
previamente, nuestra muestra se trata de un panel de datos de 159 bancos para el periodo 2004-
2010. El analisis de datos de panel gana eficiencia, ya que combina analisis de series temporales
y de seccidn transversal, permitiendo analizar un mismo individuo (un banco, en este caso) du-
rante varios afios. Ademas, este analisis permite tener en cuenta caracteristicas que son diferen-
tes entre los individuos (bancos), pero que son constantes en el tiempo, por ejemplo capacidad
emprendedora, cultura empresarial, etc. (heterogeneidad inobservable). Estos aspectos son difi-
ciles de medir, pero si no se tienen en cuenta los resultados empiricos quedarian sesgados. La
heterogeneidad inobservable se encuentra controlada a través del error incluido en cada modelo
econométrico, de forma que el término de error g, se encuentra dividido en dos partes: error cla-
sico, que varia entre individuos y momento temporal (), y la heterogeneidad inobservable (1,)
que representa las diferencias entre individuos constantes en el tiempo.

Modelo 1. Practicas de RSC

El primer modelo planteado nos permitira contrastar las hipotesis H1 y H2, para las cuales
la variable dependiente sera el indice RSC que describimos previamente; las variables indepen-

242 www.ceflegal.com

Esta obra esta bajo una Licencia Creative Commons BY-NC-ND 4.0



E. Garcia, I. M." Garcia,
E J. Martinez y B. Cuadrado Consejo de administracion y RSC

dientes hacen referencia a la independencia y diversidad del consejo, es decir, Independientes
y Mujeres; y se incluyen finalmente todas las variables de control anteriormente indicadas (Ta-
mafio_Consejo, Actividad_Consejo, Tamaiio, Liquidez, Préstamos, Riesgo, Pais y Afio). Los
subindices i y t individuos y afios respectivamente, y los parametros f§ son los coeficientes esti-
mados para cada variable explicativa:

RSC,, = B, + B, Independientes; + B, Mujeres;, + B, Tamafio_Consejo,, + f3, Activid1a7d_
Consejo, + Bs Tamaiio, + B¢ Liquidez, + B, Préstamos; + Bg Riesgo, + > .

, 24 - 1=
B; Pais; + ZJ:IS + By Aflo, + p + m; ()

Modelo 2. Divulgacion de informacién sobre compromiso en RSC

El segundo modelo nos permitira contrastar las hipétesis H3 y H4, siendo la variable dependiente
el nivel de divulgacion de informacion social y medioambiental, denominada Divulgacion. Las varia-
bles independientes hacen de nuevo referencia a la independencia y diversidad del consejo, es decir,
se introducen las variables que hemos denominado Independientes y Mujeres; y se incluyen final-
mente todas las variables de control anteriormente indicadas (Tamafio_Consejo, Actividad_Con-
sejo, Tamaiio, Liquidez, Préstamos, Riesgo, Pais y Afio). Los subindices i y t individuos y afios
respectivamente, y los parametros f son los coeficientes estimados para cada variable explicativa:

Divulgacion,, = B, + B, Independientes, + [, Mujeres, + B, Tamafio_Consejo,, +
+ B4 Actividad_ Consejo,, + Bg Tamaiio, + B Liquidez; + [, Préstamos; +
. 17 , 24 ~
+ PBg Riesgo, + Zj:9 B, Pais; + Zj:IS B; Afio, + py, + m; (2)

Modelo 3. Efecto de la regulacion bancaria

El tercer modelo tiene en cuenta el papel de los consejeros independientes y de las con-
sejeras en diferentes entornos de regulacion bancaria, gracias a que disponemos de una mues-
tra de entidades financieras de diferentes paises, con diferentes regulaciones en dicho sector.
Para ello, introducimos en el modelo econométrico las variables Independientes*Regulacion y
Mujeres*Regulacién, junto con los efectos individuales de Regulacion, Independientes y Mu-
jeres. Para contrastar las hipotesis H5 y H6, la variable dependiente sera el indice RSC, y para
contrastar las hipotesis H7 y H8 se utilizara Divulgacion. Finalmente se incluyen todas las varia-
bles de control anteriormente indicadas (Tamaifio_Consejo, Actividad_Consejo, Tamaiio, Li-
quidez, Préstamos, Riesgo, Pais y Afio). Los subindices i y t individuos y afios respectivamente,
y los parametros B son los coeficientes estimados para cada variable explicativa:

RSC,, = B, + B, Independientes, + B, Mujeres,, + B, Regulacion + B,
Independientes*Regulacion + B, Mujeres*Regulacion + B, Tamafio_Consejo,, +
+ B, Actividad_Consejo;, + B¢ Tamafio, + B, Liquidez, + B,, Préstamos; +
. 20 ] 27 ~
+ B, Riesgo, + 2j=12 B, Pais; + zj=2] B; Afio, +  + m; 3)
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Divulgacion, = B, + B, Independientes; + B, Mujeres, + B, Regulacion + f3,
Independientes*Regulacion + B, Mujeres*Regulacion + B, Tamafio_Consejo,, +
+ B, Actividad Consejo,, + B Tamafio,, + B, Liquidez, + B, Préstamos, + 3, Riesgo;, +
20 . . 27
i i 4
+ 2},212 Bj Paisi + ijZl B; Afio, + p + m; @

Los cuatro modelos propuestos presentan variables dependientes que se encuentran limi-
tadas por la derecha y por la izquierda: el indice de RSC toma valores entre -60 y 60, y la varia-
ble Divulgacion toma valores entre 0 y 100. Por lo tanto, tenemos que utilizar un estimador que
tenga en cuenta esta caracteristica; en estos casos, el estimador Tobit es el mas apropiado, por
considerar las variables dependientes censuradas.

5. RESULTADOS
5.1. ANALISIS DESCRIPTIVO

La tabla 5 muestra los estadisticos descriptivos de las variables propuestas en el analisis,
tanto dependientes, como independientes y de control. El valor medio del indice RSC es 16,54
en un rango [-60, 60]; esto sugiere que en términos medios los bancos de la muestra tienden a
presentar una conducta socialmente responsable, ya que el valor medio se encuentra por encima
del umbral de 0. En cuanto al nivel de divulgacion de informacion sobre actividades de RSC, po-
demos observar que la variable Divulgacién toma un valor medio de 16,45, en el rango [0, 100].
Dado el rango de valores, la media parece ser bastante baja, tanto en niveles de utilidad como de
comparabilidad (media de Utilidad = 9,19 y media de Comparabilidad = 7,23).

En relacion con las caracteristicas del consejo de administracion, podemos observar como,
en general, los consejos de las entidades bancarias de nuestra muestra estan formados por 12 0 13
consejeros en total, que se retinen aproximadamente unas 9 o 10 veces al afio. De todos los con-
sejeros, un 71 % parece ser independiente, en términos medios, y un 10% de ellos son mujeres.
En cuanto al resto de variables de control, podemos conocer también la media del logaritmo de
los activos totales (9,97), la proporcion de los préstamos sobre el activo (41 %) y la proporcion
de los activos liquidos sobre el activo total (15,2 %). La variable Z, que representa el riesgo de
insolvencia, toma el valor medio de 21,09.

Tabla 5. Estadisticos descriptivos

Media Desviacion tipica
RSC s 16,543 24,179
wdee
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Media Desviacion tipica
e
DivUIACION ... 16,450 24,230
UHHAAA oo seeees 9,196 11,620
Comparabilidad ... 7,236 16,193
Independientes ... 0,712 0,434
MUJETES oottt 0,099 0,185
Tamano_CONSEJO .......ccuvverierieciieieineiieescseeeseesessssieaes 12,789 3,869
Actividad_CONnSejo .......cccueririiriiiniiicsissisissscississiissiiins 9,604 4,735
TAMANO .ovveieiiieeecee ettt 9,970 2,790
PIESEAIMIOS ...vevevvveieeeeiicecieee ettt esenas 0,410 0,140
LIGUIAEZ oo 0,152 0,132
RIESZO covvvvvvisciiciiciici s 21,090 11,620

5.2. ANALISIS EXPLICATIVO

La tabla 6 recoge los resultados de los modelos estimados utilizando el software Stata 11®.
Para cada modelo se presentan los coeficientes estimados para cada variable explicativa, la des-
viacion estandar y la significatividad estadistica de cada uno. En el caso de la independencia,
los resultados muestran un impacto positivo de la variable Independientes sobre las practicas
de RSC (RSC), y sobre el nivel de divulgacion de informacion sobre ellas (Divulgacion), sien-
do ambos coeficientes estadisticamente relevantes al 95 % de confianza. Esto puede indicar que
la presencia de consejeros independientes podria ser una garantia para considerar los intereses y
demandas de diferentes grupos de interés, mas alla de los accionistas (HANIFFA y COOKE, 2005;
Cal et al., 2006), tal como propusimos en la hipdtesis HI.

Nuestros resultados estan de acuerdo con la evidencia obtenida por KHAN (2010) para una
muestra de bancos en Bangladés, ampliando dicha evidencia a nivel internacional. También se
encuentran de acuerdo con la evidencia encontrada por GARCIA-SANCHEZ et al. (2011) en una
muestra de entidades no financieras, sugiriendo que los consejeros independientes tienden a tener
en cuenta aspectos mas filantropicos, comprometiéndose social y medioambientalmente en mayor
medida que el resto. Ademas, su participacion en el consejo favorece la divulgacion de informa-
cion sobre las actividades socialmente responsables llevadas a cabo, de acuerdo con la tercera de
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nuestras hipotesis H3. Una razon para explicar tal comportamiento podria basarse en la teoria de
la reputacion, ya que probablemente los consejeros independientes estén interesados en demos-
trar el comportamiento socialmente responsable de su entidad, ya que su prestigio y reputacion
profesional estan intimamente ligados al de la entidad (GARCIA-SANCHEZ et al., 2011).

En relacion con la diversidad del consejo, vemos que la variable Mujeres también impacta
positivamente y de manera significativa al 99 % sobre ambas variables dependientes, tanto RSC
como Divulgacion. Esto indica que la presencia de mujeres en el consejo de administracion fa-
vorece tanto el comportamiento socialmente responsable, como la transparencia sobre las acti-
vidades de RSC llevadas a cabo por la entidad bancaria, tal como propusimos en la segunda y
cuarta hipotesis. Segun la teoria del rol social, las caracteristicas personales de las mujeres les
favorecen su preocupacion por los demas, la comunicacion, asertividad, empatia, etc., lo que po-
dria introducir aspectos mas sociales y medioambientales en las tomas de decisiones (IBRAHIM y
ANGELIDIS, 1995). Estos resultados extrapolan al sector bancario la evidencia encontrada hasta
ahora en entidades no financieras (PosT et al., 2011; BEAR ef al., 2010).

BARrAKO y BROWN (2008), para una muestra de bancos kenianos, también encontraron influen-
cia de la independencia y diversidad del consejo sobre el nivel de divulgacion de informacion sobre
RSC. Nuestros resultados corroboran dicha evidencia a nivel internacional. Ademas, hemos divi-
dido la variable dependiente Divulgaciéon en dos componentes, Utilidad y Comparabilidad de la
informacion. Los resultados son robustos para ambos componentes, es decir, la presencia de inde-
pendientes y mujeres en los consejos de administracion de las entidades bancarias, tienden a mejorar
los niveles de utilidad y comparabilidad de la informacion sobre RSC que las entidades divulgan.

Finalmente, en relacion con las variables de control, el tamafio y actividad del consejo tam-
bién son estadisticamente relevantes al 99 % de confianza para ambas variables dependientes,
mientras que el tamafio de la entidad y la proporcion de préstamos también explicarian de manera
significativa el comportamiento socialmente responsable, aunque no la cantidad de informacion
publicada por la entidad sobre tal comportamiento.

Tabla 6. Resultados empiricos

RSC Divulgacion Utilidad Comparabilidad
Coef. Err. Coef. Err. Coef. Err. Coef. Err.
Independientes .......... 0,339** | 0,184 | 8,053** | 2,709 | 2,689* | 1,086 |20,191** | 9,307
Mujeres ......ccoouvrinnnne 1,686*** | 0,495 |52,242**| 13,786 [19,506™**| 5,865 | 84,809** | 39,964
Tamafio_Consejo ....... 0,2%** 0,023 | 1,407** | 0418 | 0,414* | 0,182 | 2,792** | 1,126
wd e
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RSC Divulgacién Utilidad Comparabilidad
Coef. Err. Coef. Err. Coef. Err. Coef. Err.
oo
Actividad_Consejo ..... 0,0434***| 0,013 | 0,691*** | 0,192 | 0,181* | 0,079 | 1,925* | 0,610
Tamano .......ccccveerenneee 0,102*** | 0,030 0,605 | 0438 | -0,025 | 0,180 | 3,1234* | 1,648
Préstamos ..........c.c...... 1,034* | 0,608 | 4,008 | 9176 | -0,876 | 3,799 | 18,038 | 25962
Liquidez .....cc.couuvuus -1,175 | 0,733 0976 | 11,183 | -5362 | 4,591 | 39,642 | 39,841
RI€SZO .o 0,0225 | 0,034 0,058 | 0353 | -0,017 | 0,139 | -0978 | 7,574
_CONS weerrerirerrerineeenans 8,368** | 0,933 | -65,839 | 9,043 |[-22,565"* 3,913 |-203,836** 31,621
Pais Controlado Controlado Controlado Controlado
Afo Controlado Controlado Controlado Controlado
SIGMA_U oo 28,617*** | 8,339 |22,755***| 1,888 |11,605**| 0,956 |48,343***| 6,434
SIgMa_e ..cocverienriinnns 15,621**| 4,052 [15,135**| 0,555 | 5926*** | 0,232 |30,297***| 2,427
Tho oo 0,77 0,013 0,693 | 0,038 0,793 0,030 | 0,718 0,056
Notas:

(1) * **y ** representa significatividad estadistica al 10 %, 5 % y 1 % de nivel de confianza, respectivamente.

(2) Independientes representa la proporcion de consejeros independientes respecto al total de consejeros; Mujeres representa la propor-
cién de mujeres en el consejo de administracion; Tamafio_Consejo mide el nimero total de consejeros; Actividad_Consejo indica
el numero de reuniones anuales del consejo de administracion; Tamaro representa el total activo; Préstamos muestra la proporcion
de préstamos respecto al activo total; Liquidez mide la proporcion de activos liquidos respecto al activo total; Riesgo hace referen-
cia al riesgo de insolvencia y viene medido por la Z-Altman; Pais y Ao hacen referencia a las diferentes variables dicotomicas que
representan cada uno de los paises de origen de las entidades bancarias de la muestra y los afos analizados, respectivamente.

(3) sigma_uy sigma_e representan la varianza a nivel panel y varianza total.

5.3. ANALISIS EXPLICATIVO: EFECTO MODERADOR DE LA REGULACION
BANCARIA

Aunque en general el sector bancario se encuentra ampliamente regulado por las consecuen-
cias nefastas que un colapso en el mismo podria provocar sobre la economia general del pais, y
que podria incluso contagiarse a otros paises, a nivel internacional, existen diferencias en los sis-
temas de regulacion, en términos de tamaio industrial, restricciones de propiedad, poder oficial
de supervision, disefio en el fondo de garantia de depositos, etc. (BARTH et al., 20006). En esta si-
tuacion, la regulacion bancaria podria alterar el comportamiento de las entidades, favoreciendo o
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restringiendo determinadas acciones de gobierno corporativo (DE ANDRES Y VALLELADO, 2008;
HAGENDOREFF et al., 2010).

Los resultados empiricos se encuentran recogidos en la tabla 7. Podemos observar que la
variable Independientes afecta de nuevo de manera positiva y significativa sobre las variables
dependientes, tanto RSC como Divulgacion. Dicho efecto positivo se ve amplificado por el coefi-
ciente de la interaccion Independientes*Regulacién?, lo que apunta que la orientacién hacia la
RSC que introducen los consejeros independientes es atin mas fuerte en el caso de paises donde
la regulacion bancaria es mas fuerte. Estos resultados estan de acuerdo con las hipotesis HS y
H7, sugiriendo un efecto complementario entre el consejo de administracion, como mecanismo
interno de gobierno corporativo, y la regulacion bancaria, como mecanismo externo de gobierno
corporativo (ADAMS y FERRERIA, 2008; HAGENDOREFF ef al., 2010). Por lo tanto, estos resultados
indicarian que la regulacion incrementa la efectividad del consejo.

Si dividimos la variable Divulgacién teniendo en cuenta el grado de utilidad y comparabili-
dad de la informacion, observamos que el efecto encontrado anteriormente se reproduce de nuevo
para Utilidad (tanto Independientes como Independientes*Regulacion impactan positivamen-
te sobre Utilidad), pero no ocurre lo mismo en el caso de Comparabilidad. En este tltimo caso,
la efectividad de los independientes sobre la transparencia informativa de RSC aparece en entor-
nos con fuerte regulacion bancaria, ya que el efecto individual (Independientes) no es estadisti-
camente significativo, pero si lo es el coeficiente de la interaccion Independientes*Regulacion.
No obstante, la orientacion de los consejeros independientes hacia la divulgacion de informacion
sobre RSC sera mas positiva cuanto mas fuerte sea la regulacion bancaria, tanto en términos de
utilidad como de comparabilidad.

El efecto de Mujeres no esta tan claro cuando controlamos el entorno regulatorio. En el caso
del nivel de compromiso social y medioambiental asumido por la entidad bancaria (variable depen-
diente RSC), la presencia de mujeres en el consejo de administracion influye positivamente a medi-
da que aumenta la presion de la regulacion en el sector, puesto que Mujeres no es estadisticamente
significativa, pero si lo es su interaccion Mujeres*Regulacion, impactando positivamente sobre
RSC. Sin embargo, si nos fijamos en el nivel de divulgacion de informacion sobre RSC (variable
dependiente Divulgacion), la presencia de mujeres en el consejo de administracion (Mujeres)
parece favorecer la transparencia al respecto, independiente de la regulacion bancaria, puesto que
la interaccion Mujeres*Regulacion no es estadisticamente relevante. Concretamente, este efecto
aparece al considerar el grado de utilidad de la informacion, ya que en el caso del nivel de compa-
rabilidad, ambas variables (Mujeres y Mujeres*Regulacion) pierden la significatividad. Por lo
tanto, no hemos encontrado evidencia suficiente para corroborar totalmente las hipotesis H6 y HS.

La variacion de las variables dependientes ante un cambio en la variable independientes vendria dada por:
ORSC oDivulgacion

Y + B * A
olndependientes By + B, * Regulacion

; m = B, + B, * Regulacion. Por lo tanto, a medida que aumenta

la variable Regulacion (es decir, mayor fortaleza de la regulacion bancaria), el cambio en las variables dependientes
sera mayor.
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Tabla 7. Resultados empiricos sobre el efecto de la regulacién bancaria

RSC Divulgacion Utilidad Comparabilidad
Coef. Err. Coef. Err. Coef. Err. Coef. Err.

Independientes ............. 0,439* | 0,185 | 5,589** | 2,447 | 2,318** | 1,088 2,316 17,450

Mujeres ......cccccvvrnirennnns 0,65 0,473 | 39,493** | 17,893 | 13,318 | 7,894 | 67,757 | 50,490

Regulacion ............ccc..... -4,01 0,844 |-84,262** 12,084 |-44,563** 5,580 |-146,591**| 38,347

. ® )

iri‘ofirfpe“dlentes Regula- | 351100 | 0699 43,897 | 12,084 | 12967 | 5858 | 128,783% | 43372

Mujeres* Regulacion .... | 9,978** | 0,889 | -6,600 | 25684 | 11,679 | 11,816 | -54,236 | 71,516

Tamanio_Consejo .......... 0,176** | 0,020 | 1,59** | 0,392 | 0,437** | 0,182 | 3,159** | 1,046

Actividad_Consejo ....... 0,051** | 0,013 | 0,337* | 0,178 | 0,174* | 0,079 | 1,146 | 0,555

Tamano ......ccceevvircnnce 0,005* | 0,027 0,475 0,416 | -0,043 | 0,180 2,300 1,430

Préstamos ... 0,66 0,487 | 0488 | 8314 | -1,101 | 3,794 11,638 | 22,720

Liquidez .....ccccoovvvvrrvnneee -1,112* | 0,601 | -0,791 | 10,289 | -5,539 | 4,581 26,921 | 35,466

RieSZO weovevviciririaa 0,011 0,033 0303 | 0318 | 0,027 | 0,138 0,255 3,995

CONS ovvreiirierieiciianns 4,647** | 0,540 | 3,964 | 8164 | 11,135 | 3,798 |-112,541** 25,195

Pais Controlado Controlado Controlado Controlado

Afo Controlado Controlado Controlado Controlado

SIgMA_U oo 30,687*** | 8,387 |23,065"**| 1,876 |11,632***| 0,959 |45,439*** | 5,812

SIgMA_E .ovvevvrecieriiinians 15,16*** | 3,808 |[13,373***| 0,492 | 5,885*** | 0,230 | 25679** | 2,062

Tho e, 0,804 0,012 0,748 0,034 0,796 0,030 0,758 0,050

Notas:

(1) * **y ** representa significatividad estadistica al 10 %, 5 % y 1 % de nivel de confianza, respectivamente.

(2) Independientes representa la proporcion de consejeros independientes respecto al total de consejeros; Mujeres representa la pro-
porcion de mujeres en el consejo de administracion; Regulacion es la medida de la fortaleza de la regulacion en el sector bancario;
Independientes*Regulacion y Mujeres*Regulacion muestran la interaccion entre las tres variables anteriores; Tamafio_Consejo
mide el nimero total de consejeros; Actividad_Consejo indica el niimero de reuniones anuales del consejo de administracion; Tama-
o representa el total activo; Préstamos muestra la proporcion de préstamos respecto al activo total; Liquidez mide la proporcion de
activos liquidos respecto al activo total; Riesgo hace referencia al riesgo de insolvencia y viene medido por la Z-Altman; Pais y Afo
hacen referencia a las diferentes variables dicotémicas que representan cada uno de los paises de origen de las entidades bancarias
de la muestra y los anos analizados, respectivamente.

(3) sigma_uy sigma_e representan la varianza a nivel panel y varianza total.
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6. CONCLUSIONES

El objetivo de esta investigacion es mostrar el papel de la independencia y diversidad de
género en los consejos de administracion de las entidades bancarias a nivel internacional, en tér-
minos de RSC, midiendo tanto el nivel de compromiso social y medioambiental, como el grado
de divulgacion o transparencia informativa sobre tales actividades. Ademas, esta investigacion
muestra el efecto de la regulacion de este sector sobre la efectividad del consejo. Para ello, usamos
una muestra internacional compuesta por 159 entidades bancarias para el periodo de tiempo 2004-
2010, lo que nos permite ampliar la evidencia empirica obtenida hasta este momento, centrada
principalmente en entidades bancarias de paises concretos (BARAKO y BROwN, 2008; KHAN, 2010).

Nuestros resultados empiricos sugieren que la estructura del consejo de administracion, en
términos de independencia y diversidad entre los miembros, ejerce una influencia relevante sobre
el compromiso social y medioambiental asumido por la entidad y sobre el nivel de transparencia
informativa respecto a tal compromiso. Concretamente, la presencia de un mayor nimero de con-
sejeros independientes y de mujeres tiende a incrementar tanto el nivel de compromiso como de
divulgacion de informacion sobre RSC. En otras palabras, estos resultados sugieren que ambos
tipos de consejeros se preocupan por diferentes stakeholders, no inicamente por los accionistas
y la maximizacion de beneficios.

No obstante, los resultados pueden refinarse al tener en cuenta el papel de la regulacion ban-
caria. Los resultados indican que la mayor orientacion hacia la RSC (tanto en términos de des-
empefio como de divulgacion) de los consejeros independientes es atin mas fuerte a medida que
aumenta la fortaleza de la regulacion en el sector. Esto sugiere un efecto complementario entre
ambos mecanismos de gobierno corporativo. Sin embargo, en el caso de la diversidad, el efecto
no esta tan claro; el rol social de las mujeres incrementa la orientacion hacia actividades social-
mente responsables en entornos de fuerte regulacion bancaria, pero no hemos encontrado evi-
dencia significativa para la regulacion en el caso de la divulgacion de informacion sobre RSC.

En general, nuestros resultados sugieren que la toma de decisiones por parte del consejo de
administracion se ve afectada por su estructura y caracteristicas de sus miembros, especialmente
en términos de independencia y diversidad de género. Las entidades bancarias mas socialmente
comprometidas suelen tener un mayor numero de consejeros independientes y mujeres, quienes
tienen en cuenta las demandas de los diferentes stakeholders. Esta investigacion contribuye a la
recomendacion del Comité de Supervision Bancaria, quien sugiere la necesidad de estudiar la
importancia de los mecanismos de gobierno corporativo en entidades bancarias. Ademas, este es-
tudio destaca el efecto de las entidades bancarias sobre la sociedad y el medio ambiente, cuestion
polémica hasta el momento. Y finalmente, enfatiza el papel que juega la regulacion en un sector
tan importante tanto a nivel macro como microeconoémico a nivel internacional.
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2. EFECTIVIDAD DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION EN TERMINOS
DE RSC

Las entidades bancarias han sido fuertemente criticadas por su influencia en la actual cri-
sis, como consecuencia de su relevante e influyente papel en todas las economias. Organismos
internacionales (OCDE, FMI, etc.) han achacado las dificultades econdmicas y financieras de los
ultimos afios a las deficiencias en el funcionamiento de los mecanismos de gobierno corporativo
en el sector bancario (GROVE ef al., 2011). El Comité de Supervision Bancaria de Basilea consi-
dera el consejo de administracion como el 6rgano que rige los asuntos y negocios de las entidades
bancarias, afectando a la forma en que se deciden los objetivos corporativos, a la organizacion de
los negocios en el dia a dia, a la rendicion de cuentas con accionistas y otros grupos de interés,
al cumplimiento de la normativa y reglamentos aplicables, etc. Por lo tanto, el consejo de admi-
nistracion ejerce un papel vital en la gestion de la entidad, siendo particularmente importante en
un contexto de intensa regulacion y fuertes asimetrias de informacién como ocurre en el sector
bancario (DE ANDRES y VALLELADO, 2008).

El consejo de administracion es el 6rgano que toma las decisiones estratégicas, por lo que
su estructura y composicion pueden afectar a la toma de dichas decisiones. Entre ellas, las de-
cisiones sobre el compromiso social y medioambiental se han convertido en cuestiones muy
relevantes en los ultimos afios, y casi imprescindibles para competir en los mercados, ya que
la reputacion e imagen de la mayoria de las entidades se encuentra intimamente ligada a las
actividades de RSC. Estas decisiones pueden ser consideradas decisiones estratégicas que son
tomadas por el consejo en ultima instancia (FORBES y MILLIKEN, 1999). Asi, existe numerosa
literatura previa que ha evidenciado la relacion entre la composicion del consejo de administra-
cion y el nivel de desempeiio social y medioambiental en el sector no financiero, concretamente
en términos de independencia y diversidad entre sus miembros (HUANG, 2010). Sin embargo,
en el sector bancario los estudios son escasos y presentan, a nuestro juicio, importantes limita-
ciones para la extrapolacion y generalizacion de sus resultados. En este contexto, este trabajo
tiene como objetivo ampliar la evidencia previa al respecto, analizando el papel de la indepen-
denciay diversidad de género del consejo de administracion de entidades bancarias en términos
de compromiso social y medioambiental.

Pero estas caracteristicas pueden determinar no solo el nivel de RSC, sino también el grado
de transparencia sobre dichas actividades. Los cambios en la economia global (activismo social,
globalizacion, abundante informacion disponible, etc.) han incrementado los requisitos para com-
petir en el mercado. Mas alla de los aspectos estrictamente de negocios y financieros, se esta dando
gran importancia a temas econémicos, sociales y medioambientales (JAMALI ef al., 2008). A este
respecto, las empresas divulgan informacion sobre sus practicas de RSC mediante la publicacion
de memorias especificas para ello. Concretamente, en el caso del sector bancario, el Comité de Su-
pervision Bancaria de Basilea considera la transparencia un elemento esencial para conseguir un
sistema bancario seguro y eficaz, y recomienda la publicacion regular de informacion que facilite
la toma de decisiones por los stakeholders. TSANG (1998) identifico al sector bancario como uno de
los mas transparentes en Singapur, en comparacion con el sector turistico y el sector alimentario.
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Al mismo tiempo, una de las principales ventajas de la divulgacion de la informacion es la
reduccion de los comportamientos oportunistas, dado que la informacion es utilizada por todas
las partes en el proceso de toma de decisiones (MICHELON y PARBONETTI, 2010). En la medida
en que la divulgacion de informacidn sobre RSC viene determinada por el consejo de adminis-
tracion, las caracteristicas de sus miembros en términos de personalidad, valores, conocimientos,
etc., pueden afectar a las decisiones tomadas por los consejeros. Por lo tanto, el segundo objetivo
de esta investigacion es analizar el papel de la independencia y diversidad del consejo de admi-
nistracion en la divulgacion de informacion sobre RSC.

3. HIPOTESIS DE INVESTIGACION

En relacion con la independencia, entendida como la presencia de consejeros independien-
tes, esta se concibe como un mecanismo de control para mitigar los problemas de agencia (FAMA y
JENSEN, 1983), es decir, se supone una herramienta para controlar el desempeiio de los directivos y
prevenir acciones oportunistas que buscan sus propios intereses en lugar de los intereses de toda la
organizacion. Segun la teoria de la agencia, la tarea principal de los consejeros independientes es
supervisar las acciones de los directivos con el fin de proteger los intereses de todos los stakehol-
ders (HANIFFA y COOKE, 2005; CA1 et al., 2006). Los consejeros independientes, que no deben tener
ningln lazo con la organizacion, proporcionan una gran objetividad en la toma de decisiones, para
que estas satisfagan las necesidades de todos los stakeholders. Por ello, estos consejeros tenderian
a ser mas conscientes de las diferentes demandas, no solo de los intereses de accionistas y directi-
vos, sino también de aquellos grupos de interés que se ven afectados por las acciones de la empresa,
como empleados, clientes, proveedores, la comunidad en general, etc. (IBRAHIM y ANGELIDIS, 1995).

La evidencia empirica obtenida de sectores no financieros ha puesto de manifiesto que los
consejeros independientes son mas efectivos en la promocion de practicas de RSC, ya que su pre-
sencia en los consejos de administracion se encuentra ligada a un mayor compromiso social y
medioambiental (véanse, entre otros, WEBB, 2004; HARJOTO y JO, 2011; POST et al., 2011). Sin
embargo, en el sector bancario, la tinica referencia la encontramos en el estudio de KHAN (2010)
basado en una muestra de bancos de Bangladés; este autor encuentra que los consejeros externos
muestran un mayor compromiso con las practicas de RSC, con el fin de garantizar la legitimidad
de las acciones de los bancos y disminuir asi los conflictos de agencia. Nuestro estudio amplia esta
evidencia hacia el ambito internacional, en un periodo de tiempo mas amplio, a través del analisis
de la siguiente hipdtesis basada en los argumentos y evidencia obtenida para el sector no financiero:

El nivel de compromiso con la RSC de una entidad bancaria se encuentra positiva-
mente influido por el grado de independencia de su consejo de administracion. [H1]

Otra caracteristica que puede determinar la efectividad del consejo de administracion es la di-
versidad, que hace referencia a la variedad de caracteristicas de los miembros del consejo en térmi-
nos de género, edad, raza o nacionalidad. Particularmente, la diversidad de género se ha convertido
en un tema de formulacién de politicas a nivel internacional, donde algunos gobiernos nacionales
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establecen cuotas de participacion de mujeres en los consejos para empresas que cotizan en bolsa.
En 2012, la OCDE propuso como objetivo incrementar el nimero de mujeres en los consejos de
administracion. Aunque algunos paises han implementado medidas al respecto (por ejemplo, No-
ruega, Espaiia, Italia, Francia o Suecia), las mujeres se encuentran aun infrarrepresentadas en los
consejos. Mas alla de la «obligacion» moral de promover la diversidad de género y la igualdad de
oportunidades entre hombres y mujeres, diversas investigaciones sugieren que las mujeres pueden
proporcionar recursos Unicos en las empresas en general, y en los consejos de administracion en
particular (DAILY y DALTON, 2003).

La teoria de los roles sociales caracteriza a las mujeres como mas empaticas, comunicativas, con
mayor sentido de cooperacion y democracia y con una mayor preocupacion por los demas (EAGLY
y JOHANNESEN-SCHMIDT, 2001). Estas caracteristicas personales favorecerian una mayor atencion y
compromiso social, y una mayor preocupacion por cuestiones de RSC (IBRAHIM y ANGELIDIS, 1995),
tal como se ha evidenciado empiricamente hasta ahora en entidades no financieras (véanse, entre
otros, Post et al., 2011; BEAR et al., 2010). Sin embargo, en el sector bancario no hemos encontra-
do evidencia empirica previa. Extrapolando los argumentos para entidades no financieras, propone-
mos la siguiente hipdtesis de investigacion que sera analizada empiricamente a nivel internacional:

El nivel de compromiso con la RSC de una entidad bancaria se encuentra positiva-
mente influido por la diversidad de género de su consejo de administracion. [H2]

Hasta ahora hemos venido hablando de compromiso o desempefio social y medioambien-
tal, pero tal como indicamos anteriormente, existe otra decision que podria estar afectada por las
caracteristicas del consejo, que seria el nivel de divulgacion de informacion sobre tales activi-
dades. La informacion sobre aspectos sociales y medioambientales es demandada por un amplio
espectro de stakeholders, como clientes, proveedores, trabajadores, la comunidad en general,
etc. En este sentido, esperamos que tanto la independencia como la diversidad del consejo de
administracion favorezcan su divulgacion, puesto que tanto los consejeros independientes como
las mujeres consejeras tienden a tener en cuenta los intereses de diferentes grupos de interés, no
solo de los accionistas (IBRAHIM y ANGELIDIS, 1995). La objetividad e imparcialidad introduci-
da por los consejeros independientes y las caracteristicas otorgadas a las mujeres en su rol social
en términos de comunicacioén, compaifierismo, preocupacion por los demas, etc., pueden explicar
la evidencia empirica obtenida en sectores no financieros, la cual sugiere que los consejos mas
diversos e independientes tienden a ser mas transparentes en cuestiones de RSC (véanse, entre
otros, GARCIA-SANCHEZ et al., 2014; FERNANDEZ-FEDOO et al., 2013).

En el caso concreto del sector bancario, BARAKO y BROWN (2008) encontraron una relacion
positiva entre la independencia y diversidad de los consejos de administracion de las entidades
bancarias y la divulgacion de informacion social y medioambiental en Kenia; y KHAN (2010) evi-
dencia también una relacion positiva entre la independencia del consejo y la divulgacion de este
tipo de informacion para una muestra de bancos de Bangladés. Nuestro estudio reporta eviden-
cia empirica sobre la independencia y diversidad de género de los consejos en el sector bancario
a nivel internacional, mediante el analisis de las siguientes hipdtesis:

234 www.ceflegal.com

Esta obra esta bajo una Licencia Creative Commons BY-NC-ND 4.0



E. Garcia,I . M." Garcia,
E J. Martinez y B. Cuadrado Consejo de administracion y RSC

El nivel de divulgacion sobre aspectos de RSC de una entidad bancaria se encuen-
tra positivamente influido por el grado de independencia de su consejo de admi-
nistracion. [H3]

El nivel de divulgacion sobre aspectos de RSC de una entidad bancaria se encuentra
positivamente influido por la diversidad de género de su consejo de administracion.  [H4]

3.1. EL PAPEL DE LA REGULACION BANCARIA

El sector bancario es un sector de actividad complejo, que se caracteriza, ademas de por la
gran opacidad de sus estados financieros, por estar intensamente regulado. Dado que el sistema
bancario y el desarrollo econdomico de un pais depende de la salud financiera de su sector bancario,
la regulacion juega un papel esencial para evitar la quiebra bancaria y una posible crisis sistémica.

La regulacion debe ser entendida no solo como un conjunto de reglas y normas, sino como
la forma en la que los gobiernos dan a conocer sus intenciones sobre «buenas practicas» y su
compromiso para «hacer cumplir». Por ello, normalmente la regulacion es considerada como un
mecanismo externo de gobierno corporativo para las entidades bancarias, forzandolas a adoptar
estructuras internas de buen gobierno (ADams y FERREIRA, 2008). En este sentido, la regulacion
puede ser vista como un mecanismo complementario a otros mecanismos internos de gobier-
no; sin embargo, también podria verse como sustitutivo de dichos mecanismos (LAEVEN, 2013),
puesto que si la regulacion controla efectivamente los problemas de agencia, entonces otros me-
canismos no serian necesarios.

La relacion complementaria o sustitutiva no esta clara, pero de una u otra forma, el consejo
de administracion puede verse afectado por la intensidad de la regulacion. Dicha intensidad viene
determinada por el tamafio de la industria, la relevancia de dicha actividad, las restricciones en la
estructura de la propiedad, el poder de supervision de organismos oficiales, la intensidad de las ac-
ciones correctivas y la existencia y caracteristicas del fondo de garantia de depdsitos (BARTH ef al.,
2006). Por lo tanto, refinamos nuestras hipdtesis de investigacion, considerando la influencia de la
regulacion bancaria, cuya intensidad depende del pais en el que la entidad desarrolle su actividad.

La relacion entre la independencia del consejo y las prdcticas de RSC en las enti-
dades bancarias es afectada por la intensidad de la regulacion del sector. [HS]

La relacion entre la diversidad de género del consejo y las practicas de RSC en las
entidades bancarias es afectada por la intensidad de la regulacion del sector. [H6]

La relacion entre la independencia del consejo y divulgacion de informacion sobre
RSC en las entidades bancarias es afectada por la intensidad de la regulacion del
sector. [H7]
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La relacion entre la diversidad de género del consejo y divulgacion de informacion
sobre RSC en las entidades bancarias es afectada por la intensidad de la regula-
cion del sector. [HS]

4. INVESTIGACION EMPIRICA
4.1. MUESTRA

Para analizar empiricamente las hipotesis planteadas utilizamos una muestra compuesta por
159 bancos de nueve paises de origen: Alemania, Canada, Espafia, Estados Unidos, Francia, Italia,
Paises Bajos, Reino Unido y Suecia. El periodo de tiempo analizado comprende los afios de 2004 a
2010. Manejamos un panel de datos con 877 observaciones, «no balanceado», ya que no disponemos
de informacion para algunos bancos en ciertos momentos de tiempo. La informacion sobre gobierno
corporativo y divulgacion de informacién sobre RSC ha sido extraida de la base de datos EIRIS!, que
se trata de un proveedor de informacion lider a nivel internacional sobre datos medioambientales, so-
ciales y de desempeiio gubernamental de las empresas (mdas informacion en: Attp.//www.eiris.org/).

La distribucion de las observaciones de la muestra por afios y paises se encuentra recogida en
la tabla 1. Se puede observar que los mayores porcentajes se obtienen a partir de 2007, lo que su-
pone aproximadamente un 65 % de las observaciones. En relacion con la diversidad geografica, mas
del 47 % de las observaciones muestrales pertenecen a entidades localizadas en los Estados Unidos,
seguidas de las localizadas en Reino Unido, que suponen mas de un 21 %. El resto de las observacio-
nes se encuentran repartidas mas o menos uniformemente entre el resto de paises y afios analizados.

Tabla 1. Distribucién muestral por afo y pais

Distribucion de las observaciones por afio

Total 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
877 87 97 117 137 154 148 137
100 % 9,92 % 11,06 % 13,34 % 15,62 % 17,56 % 16,88 % 15,62 %

I EIRIS esuna organizacion establecida en Reino Unido desde 1983, con la mision de proporcionar evaluaciones inde-
pendientes sobre desempefio medioambiental, social y de gobierno corporativo. La informacion que proporciona hace
referencia a mas de 3.500 empresas desde 2003 a 2014 de 40 paises diferentes y recoge mas de 110 aspectos diferen-
tes sobre medio ambiente, temas sociales y de gobierno corporativo. Los datos son recogidos anualmente a través de
cuestionarios y encuestas sobre seis areas de informacion diferentes: medio ambiente, gobierno corporativo, derechos
humanos, productos y servicios, stakeholders y cuestiones éticas.
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Distribucidn de las observaciones por pais

. , - Estados . . Paises Reino .
Total Alemania | Canada | Espafia Unidos Francia | Italia Bajos Unido Suecia
877 23 67 56 414 19 66 25 186 21

100 % 2,62 % 764% | 6,39% 4721% | 217% | 7,53% | 2,85% | 21,21% | 2,39 %

42. VARIABLES
4.2.1. Variables dependientes

Nuestra primera variable dependiente sera el nivel de desempefio en RSC, medida mediante
un constructo multidimensional obtenido de la informacion proporcionada por EIRIS. Dicha in-
formacion es el resultado de un proceso que comienza recopilando los datos que las empresas di-
vulgan por si mismas; después se les envian cuestionarios «objetivo» sobre aspectos en los que la
informacion que han hecho publica no esta clara. Esto da lugar a un didlogo entre la organizacion
y las empresas que les anima a abordar temas que les interesan a inversores y a mejorar su nivel
de transparencia. Los datos recogidos hasta entonces son revisados por equipos de especialistas,
y finalmente la informacion se hace disponible en forma de variables categdricas que representan
niveles de desempefio, desde muy bajo hasta excelente: muy poco responsable, poco responsable,
moderadamente responsable, muy responsable y extremadamente responsable. Para poder utilizar
estas variables empiricamente, le hemos asignado los siguientes valores: —3, -1, 0, 1, 3; el valor 2
y —2 no se ha utilizado para darle mas variabilidad a los diversos rangos, haciendo mas diferentes
entre si a las empresas extremadamente responsables y poco responsables.

Las diferentes variables se muestran en la tabla 2, y estan principalmente relacionadas con temas
sociales y de derechos humanos, aspectos medioambientales y cuestiones relacionadas con los diferen-
tes stakeholders. Se trata de 20 items que proporcionan informacion sobre el nivel de implementacion
de politicas, practicas y sistemas de gestion que protejan los intereses de los stakeholders (clientes,
proveedores, empleados), apoyen la igualdad de oportunidades y los derechos humanos, la seguri-
dad en el trabajo, el medio ambiente, etc. Cada item toma los valores anteriormente indicados (-3 a
3), por lo que la suma de todos los valores da lugar a una variable agregada que se denominara RSC,
y que representa el nivel de responsabilidad social de cada entidad, tomando valores entre —60 y 60.

Tabla 2. indice de desempeiio en RSC

1. Politicas hacia los stakeholders en general

2. Sistemas de gestion para los stakeholders en general
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il .
3. Informacién cuantitativa disponible para los stakeholders en general
4. Nivel de compromiso con los stakeholders en general
5. Politicas para favorecer la igualdad de oportunidades
6. Sistemas de gestion para favorecer la igualdad de oportunidades
7. Sistemas de salud y seguridad en el trabajo
8. Sistemas y practicas para favorecer la creacion de empleo
9. Sistemas de gestion de relaciones laborales
10. Sistemas de gestion de formacion del personal
11. Politicas para mantener buenas relaciones con clientes y proveedores
12. Sistemas de gestion de relaciones con clientes y proveedores
13. Nivel de compromiso con la comunidad y trabajos caritativos
14. Politicas para salvaguardar los derechos humanos
15. Sistemas de gestion de derechos humanos
16. Divulgacion de informacién sobre el compromiso con los derechos humanos
17. Politicas medioambientales
18. Sistemas de gestion medioambiental
19. Divulgacién de informaciéon medioambiental

20. Impacto de las mejoras acaecidas sobre cuestiones medioambientales

Nuestra segunda variable dependiente representa el nivel de divulgacion de informacion
sobre RSC, en términos de utilidad y comparabilidad de dicha informacién. La utilidad hace re-
ferencia al nivel de adaptacion de la informacion a las demandas de los usuarios para que les per-
mita tomar decisiones. En este trabajo empleamos el indicador de utilidad proporcionado por la
base de datos EIRIS, que evalua la utilidad de la informacién divulgada sobre trabajadores, dere-
chos humanos, practicas éticas, medio ambiente, la comunidad, etc., en tres niveles: bajo, medio
y alto. Operativamente, tal como mostramos en la tabla 3, a las entidades con menores niveles
de utilidad se le han asignado 5 puntos; aquellas con niveles intermedios de divulgacion le hemos
asignado 7,5 puntos; y aquellas con altos niveles de transparencia informativa tienen 10 puntos.
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Como hay cuatro areas de informacion, la suma de los valores obtenidos en cada area constituye
la variable Utilidad, que toma valores entre 0 y 40.

La comparabilidad se refiere al grado de similitud de la informacion entre organizaciones, que
requiere adoptar estandares para que los eventos similares se representen de manera similar. Para crear
esta variable, hemos revisado las memorias de RSC publicadas por cada una de las entidades en cada
afio del periodo analizado, con el objetivo de comprobar el uso de dichos estandares internacionales,
concretamente la guia GRI, de sus siglas en inglés Global Reporting Initiative guideline (CLARKSON
et al.,2008). La guia GRI ha sido utilizada ampliamente por autores previos como medida de compa-
rabilidad de la informacion sobre actividades de RSC (GARCIA-SANCHEZ et al., 2014). De acuerdo con
esta guia, la informacion publicada en las memorias de RSC debe ser: a) global, debiendo informar
de todos los aspectos de la entidad, independientemente de si la informacion es favorable o desfavo-
rable para ella; b) comparable, representando la informacion de manera numérica y en términos mo-
netarios; y ¢) armonizada, para hacerla de facil comprension independientemente del tipo de entidad.

Las memorias de RSC pueden estar adaptadas a la guia GRI en tres niveles de calidad: C, B o
A (de menor a mayor calidad), de forma que las organizaciones que obtengan la misma calificacion
divulgan la misma informacion en términos de cantidad y calidad. De acuerdo con estos tres niveles,
hemos creado la variable Comparabilidad, siguiendo los criterios de puntuacion que se resumen
en la tabla 3. Concretamente, si la memoria de RSC esta adaptada al nivel C, se le han asignado
20 puntos a la entidad; si la memoria presenta nivel B, entonces la entidad obtiene 40 puntos; y si
la memoria esta adaptada con nivel A, se le asignan 60 puntos. La suma de todos estos puntos se
utiliza como variable de comparabilidad, por lo que a menor valor de dicha variable, menor sera
el nivel de comparabilidad de la memoria de RSC. Finalmente, la variable Divulgacién sera la
suma de las dos variables anteriores, Utilidad y Comparabilidad, tomando valores entre 0 y 100.

Tabla 3. Criterios de puntuacion para los niveles de divulgacion

Puntos Informacion en la memoria de RSC
0 Si la entidad no publica memoria de RSC.
Utilidad

5-7,5-10 Sila entidad divulga informacion sobre condiciones laborales y de derechos humanos.

5-7,5-10 Si la entidad divulga informacion sobre practicas éticas.

5-7,5-10 Si la entidad divulga informacidn sobre su impacto sobre la comunidad.

5-7,5-10 Si la entidad divulga informacién sobre cuestiones medioambientales.
wd e
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Puntos Informacion en la memoria de RSC

ol

Comparabilidad

Si la memoria de RSC esta adaptada con nivel C a la guia GRI, lo que significa que di-
vulga informacién sobre los siguientes indicadores:

Divulgacion sobre el perfil de la organizacion: indicadores 1.1; de 2.1a2.10; de 3.1a 3.8;
de3.10a3.12;de4.1a4.4;414y4.15.

0-20 Divulgacién sobre sistemas de gestion: no requerido.

Indicadores de desempenio generales y sectoriales: un minimo de 10 indicadores de des-
empefio, incluyendo al menos uno de cada tema (social, econdmico y medioambiental).
Los indicadores de desempefio pueden ser seleccionados de cualquier suplemento sec-
torial, pero al menos 7 de 10 deben ser de la guia general.

Si la memoria de RSC esta adaptada con nivel B a la guia GRI, lo que significa que di-
vulga informacion sobre los siguientes indicadores:

Divulgacion sobre el perfil de la organizacion: indicadores 1.1; 1.2; de 2.1 a 2.10; de 3.1
a3.13;de4.1a4.17.

0-40 Divulgacion sobre sistemas de gestion: para cada categoria.

Indicadores de desempenio generales y sectoriales: un minimo de 20 indicadores de des-
empenio, incluyendo al menos uno de cada tema (social, econdmico y medioambiental).
Los indicadores de desempefio pueden ser seleccionados de cualquier suplemento sec-
torial, pero al menos 14 de 20 deben ser de la guia general.

Si la memoria de RSC estd adaptada con nivel A a la guia GRI, lo que significa que di-
vulga informacion sobre los siguientes indicadores:

0-60 Divulgacion sobre el perfil de la organizacion: indicadores 1.1; 1.2; de 2.1 a 2.10; de 3.1
a3.13;de4.1a4.17.

Divulgacion sobre sistemas de gestion: para cada categoria.

Indicadores de desempefio generales y sectoriales: todos.

Fuente: los autores, segun la guia GRI 3.1.

4.2.2. Variables independientes

Las variables independientes han sido seleccionadas para representar los conceptos invo-
lucrados en las hipdtesis de investigacion. Concretamente, queremos conocer la influencia de la
participacion de consejeros independientes y de mujeres sobre el nivel de compromiso social y
medioambiental y sobre el nivel de divulgacion de informacion sobre tal compromiso. Para medir
la participacion de los consejeros independientes y mujeres, utilizamos el porcentaje de cada uno
de ellos sobre el total de consejeros, dando lugar a las variables Independientes y Mujeres.

Ademas, tenemos en cuenta si el comportamiento de tales tipos de consejeros puede verse
afectado por la regulacion del sector bancario, por lo que utilizamos una variable para representar
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la fortaleza de dicha regulacion. Especificamente, de acuerdo con BARTH et al. (2006) y DE AN-
DRES y VALLELADO (2008), la fortaleza de la regulacion bancaria puede representarse por diferen-
tes caracteristicas propias de la industria: a) tamafo de la industria, medido por el total de activos
del sector sobre el producto interior bruto; b) actividad bancaria y restricciones de propiedad, to-
mando valores entre 0 y 4 para representar el grado en que los bancos permiten participar en se-
guros, valores, actividades inmobiliarias y en la propiedad de empresas no financieras —a mayores
valores, mayores restricciones de participacion—; ¢) poder oficial de supervision, tomando valores
entre 0 y 16, para representar el grado de autoridad especifica que toma decisiones y acciones co-
rrectivas sobre los problemas en este sector —a mayores valores, mayor poder oficial—; d) rapidez
de las acciones correctivas, tomando valores entre 0 y 6, para representar la rapidez de las autori-
dades en responder a los problemas en el sector —a mayores valores, mayor rapidez de respuesta—;
y e) disefio del fondo de garantia de depdsitos, tomando el valor 1 si esta limitado por persona, 2
si esta limitado por cuenta y 3 si presenta ambos limites.

Con estas variables relativas a la regulacion bancaria, llevamos a cabo un analisis factorial,
cuyos resultados se muestran en la tabla 4. La medida KMO arroja un valor de 0,692, siendo
superior a 0,5, que es el minimo requerido para que los resultados sean aceptables; el test de es-
fericidad de Barlett es significativo estadisticamente al 99 % de confianza, lo que indica que los
resultados del analisis factorial proporcionan una base adecuada para el estudio empirico. Los
resultados muestran un unico factor que define la fortaleza de la regulacion bancaria y da lugar a
la variable que denominaremos Regulacion. Esta variable sera interaccionada con las otras dos
anteriores, Independientes y Mujeres, para poder testear las hipdtesis planteadas.

Tabla 4. Analisis factorial sobre caracteristicas del sector bancario

Regulacion
Tamario de la industria bancaria ..........ccoceeeeeeiereeeeeeeeeeeeeee e -0,914
Actividad bancaria y restricciones sobre propiedad ..., 0,941
Poder oficial de SUPEIVISION ........ccccoiriuriiriiiiiisiirisisssissie s 0,634
Rapidez de acciones COITECtiVas ..o sssnnns 0,952
Disefio del fondo de garantia de depositos ... 0,746
Varianza eXplicada ... 71,72 %
Medida KMO ...t ssesssesssesesessesssesesessssssessns 0,692
Test de esfericidad de Barlett (X2) .....cccoveererreererernrneieeerineeenieeerenensesisessensesinennes 5150,324
PVALOT e 0,000
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4.2.3. Variables de control

Para evitar que los resultados se encuentren sesgados por otras caracteristicas que afectarian a
las decisiones sobre RSC, vamos a tener en cuenta una serie de variables de control cuyo efecto sobre
el nivel de compromiso social y medioambiental y sobre la divulgacion de informacion relacionada
con la RSC ha sido anteriormente probado por otros estudios. Concretamente, tenemos el tamaiio del
consejo de administracion y su nivel de actividad, representadas ambas variables por el numero de
consejeros totales (variable denominada Tamaiio_Consejo), y por el nimero de reuniones anuales
(variable denominada Actividad_Consejo), respectivamente. También tenemos en cuenta el tamano
del banco, medido a través del total activo (Tamaiio), su grado de liquidez, representado por la ratio
activos liquidos/activos totales (variable denominada Liquidez); la proporcion de los préstamos en
comparacion con el total activo (variable Préstamos); y el riesgo bancario viene representado por la
variable Z de Altman (variable denominada Riesgo), de acuerdo con otros estudios, como LAEVEN y

ROA; + CAR;, .
Sd(ROA))
donde ROA,, es la rentabilidad economica del banco i en el afio t; CAR, es la ratio entre patrimo-
nio neto y activo total del banco i en el afio t; y SA(ROA,) es la desviacion tipica de la rentabilidad
econémica de cada banco durante el periodo analizado (2004-2010). El valor obtenido en la ratio Z
es inversamente proporcional a la probabilidad de insolvencia, por lo que a mayores valores de Z,
menor serd el riesgo de insolvencia. Finalmente, también controlamos los resultados por pais y afio,
mediante variables dicotdmicas que toman valor 1 para el pais o afio que representen, y 0 en otro caso.

LEVINE (2009). El valor Z representa el riesgo de insolvencia, mediante la ratio: Z =

4.3. METODOLOGIA

Para el contraste de las hipotesis planteadas, proponemos varios modelos econométricos
descritos mas abajo, que usan una metodologia adaptada a datos de panel. Tal como indicamos
previamente, nuestra muestra se trata de un panel de datos de 159 bancos para el periodo 2004-
2010. El analisis de datos de panel gana eficiencia, ya que combina analisis de series temporales
y de seccidn transversal, permitiendo analizar un mismo individuo (un banco, en este caso) du-
rante varios afios. Ademas, este analisis permite tener en cuenta caracteristicas que son diferen-
tes entre los individuos (bancos), pero que son constantes en el tiempo, por ejemplo capacidad
emprendedora, cultura empresarial, etc. (heterogeneidad inobservable). Estos aspectos son difi-
ciles de medir, pero si no se tienen en cuenta los resultados empiricos quedarian sesgados. La
heterogeneidad inobservable se encuentra controlada a través del error incluido en cada modelo
econométrico, de forma que el término de error g, se encuentra dividido en dos partes: error cla-
sico, que varia entre individuos y momento temporal (), y la heterogeneidad inobservable (1,)
que representa las diferencias entre individuos constantes en el tiempo.

Modelo 1. Practicas de RSC

El primer modelo planteado nos permitira contrastar las hipotesis H1 y H2, para las cuales
la variable dependiente sera el indice RSC que describimos previamente; las variables indepen-
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dientes hacen referencia a la independencia y diversidad del consejo, es decir, Independientes
y Mujeres; y se incluyen finalmente todas las variables de control anteriormente indicadas (Ta-
mafio_Consejo, Actividad_Consejo, Tamaiio, Liquidez, Préstamos, Riesgo, Pais y Afio). Los
subindices i y t individuos y afios respectivamente, y los parametros f son los coeficientes esti-
mados para cada variable explicativa:

RSC,, = B, + B, Independientes; + B, Mujeres;, + B, Tamafio_Consejo,, + f3, Activid1a7d_
Consejo, + Bs Tamaiio, + B¢ Liquidez, + B, Préstamos; + Bg Riesgo, + > .

, 24 - 1=
B; Pais; + ZJ:IS + By Aflo, + p + m; ()

Modelo 2. Divulgacion de informacién sobre compromiso en RSC

El segundo modelo nos permitira contrastar las hipétesis H3 y H4, siendo la variable dependiente
el nivel de divulgacion de informacion social y medioambiental, denominada Divulgacion. Las varia-
bles independientes hacen de nuevo referencia a la independencia y diversidad del consejo, es decir,
se introducen las variables que hemos denominado Independientes y Mujeres; y se incluyen final-
mente todas las variables de control anteriormente indicadas (Tamafio_Consejo, Actividad_Con-
sejo, Tamaiio, Liquidez, Préstamos, Riesgo, Pais y Afio). Los subindices i y t individuos y afios
respectivamente, y los parametros f son los coeficientes estimados para cada variable explicativa:

Divulgacion,, = B, + B, Independientes, + [, Mujeres, + B, Tamafio_Consejo,, +
+ B, Actividad_ Consejo,, + By Tamaiio, + B Liquidez; + [, Préstamos; +
. 17 , 24 ~
+ PBg Riesgo, + Zj:9 B, Pais; + Zj:IS B; Afio, + py, + m; (2)

Modelo 3. Efecto de la regulacion bancaria

El tercer modelo tiene en cuenta el papel de los consejeros independientes y de las con-
sejeras en diferentes entornos de regulacion bancaria, gracias a que disponemos de una mues-
tra de entidades financieras de diferentes paises, con diferentes regulaciones en dicho sector.
Para ello, introducimos en el modelo econométrico las variables Independientes*Regulacion y
Mujeres*Regulacién, junto con los efectos individuales de Regulacion, Independientes y Mu-
jeres. Para contrastar las hipotesis H5 y H6, la variable dependiente sera el indice RSC, y para
contrastar las hipotesis H7 y H8 se utilizara Divulgacion. Finalmente se incluyen todas las varia-
bles de control anteriormente indicadas (Tamaifio_Consejo, Actividad_Consejo, Tamaiio, Li-
quidez, Préstamos, Riesgo, Pais y Afio). Los subindices i y t individuos y afios respectivamente,
y los parametros B son los coeficientes estimados para cada variable explicativa:

RSC,, = B, + B, Independientes, + B, Mujeres,, + B, Regulacion + B,
Independientes*Regulacion + B, Mujeres*Regulacion + B, Tamafio_Consejo,, +
+ B, Actividad_Consejo;, + B¢ Tamafio, + B, Liquidez, + B,, Préstamos; +
. 20 ] 27 ~
+ B, Riesgo, + 2j=12 B, Pais; + zj=2] B; Afio, +  + m; 3)
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Divulgacion, = B, + B, Independientes; + B, Mujeres, + B, Regulacion + f3,
Independientes*Regulacion + B, Mujeres*Regulacion + B, Tamafio_Consejo,, +
+ B, Actividad Consejo,, + B Tamafio,, + B, Liquidez, + B, Préstamos, + 3, Riesgo;, +
20 . . 27
i i 4
+ 2},212 Bj Paisi + ijZl B; Afio, + py + m; @

Los cuatro modelos propuestos presentan variables dependientes que se encuentran limi-
tadas por la derecha y por la izquierda: el indice de RSC toma valores entre -60 y 60, y la varia-
ble Divulgacion toma valores entre 0 y 100. Por lo tanto, tenemos que utilizar un estimador que
tenga en cuenta esta caracteristica; en estos casos, el estimador Tobit es el mas apropiado, por
considerar las variables dependientes censuradas.

5. RESULTADOS
5.1. ANALISIS DESCRIPTIVO

La tabla 5 muestra los estadisticos descriptivos de las variables propuestas en el analisis,
tanto dependientes, como independientes y de control. El valor medio del indice RSC es 16,54
en un rango [-60, 60]; esto sugiere que en términos medios los bancos de la muestra tienden a
presentar una conducta socialmente responsable, ya que el valor medio se encuentra por encima
del umbral de 0. En cuanto al nivel de divulgacion de informacion sobre actividades de RSC, po-
demos observar que la variable Divulgacién toma un valor medio de 16,45, en el rango [0, 100].
Dado el rango de valores, la media parece ser bastante baja, tanto en niveles de utilidad como de
comparabilidad (media de Utilidad = 9,19 y media de Comparabilidad = 7,23).

En relacion con las caracteristicas del consejo de administracion, podemos observar como,
en general, los consejos de las entidades bancarias de nuestra muestra estan formados por 12 0 13
consejeros en total, que se retinen aproximadamente unas 9 o 10 veces al afio. De todos los con-
sejeros, un 71 % parece ser independiente, en términos medios, y un 10% de ellos son mujeres.
En cuanto al resto de variables de control, podemos conocer también la media del logaritmo de
los activos totales (9,97), la proporcion de los préstamos sobre el activo (41 %) y la proporcion
de los activos liquidos sobre el activo total (15,2 %). La variable Z, que representa el riesgo de
insolvencia, toma el valor medio de 21,09.

Tabla 5. Estadisticos descriptivos

Media Desviacion tipica
RSC s 16,543 24,179
e
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Media Desviacion tipica
e
DivUIacion ... 16,450 24,230
UHHAAA oo seseees 9,196 11,620
Comparabilidad ... 7,236 16,193
Independientes ... 0,712 0,434
MUJETES ..ottt 0,099 0,185
Tamano_CONSEJO ......ocuuverieriereiieiisireeieississeeeseesssssssans 12,789 3,869
Actividad_CONSEJO .......ccvverierieiieiiciiisicisscisississiis 9,604 4,735
TAMANO ..vvveiieeeee ettt beas 9,970 2,790
PIESEAIMNIOS ...oeveivveeeeeeececee ettt s senas 0,410 0,140
LIQUIAEZ .cvvvevverriiiciici i 0,152 0,132
RIESZO .o 21,090 11,620

5.2. ANALISIS EXPLICATIVO

La tabla 6 recoge los resultados de los modelos estimados utilizando el software Stata 11®.
Para cada modelo se presentan los coeficientes estimados para cada variable explicativa, la des-
viacion estandar y la significatividad estadistica de cada uno. En el caso de la independencia,
los resultados muestran un impacto positivo de la variable Independientes sobre las practicas
de RSC (RSC), y sobre el nivel de divulgacion de informacion sobre ellas (Divulgacion), sien-
do ambos coeficientes estadisticamente relevantes al 95 % de confianza. Esto puede indicar que
la presencia de consejeros independientes podria ser una garantia para considerar los intereses y
demandas de diferentes grupos de interés, mas alla de los accionistas (HANIFFA y COOKE, 2005;
Cal et al., 2006), tal como propusimos en la hipdtesis HI.

Nuestros resultados estan de acuerdo con la evidencia obtenida por KHAN (2010) para una
muestra de bancos en Bangladés, ampliando dicha evidencia a nivel internacional. También se
encuentran de acuerdo con la evidencia encontrada por GARCIA-SANCHEZ et al. (2011) en una
muestra de entidades no financieras, sugiriendo que los consejeros independientes tienden a tener
en cuenta aspectos mas filantropicos, comprometiéndose social y medioambientalmente en mayor
medida que el resto. Ademas, su participacion en el consejo favorece la divulgacion de informa-
cion sobre las actividades socialmente responsables llevadas a cabo, de acuerdo con la tercera de
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nuestras hipotesis H3. Una razon para explicar tal comportamiento podria basarse en la teoria de
la reputacion, ya que probablemente los consejeros independientes estén interesados en demos-
trar el comportamiento socialmente responsable de su entidad, ya que su prestigio y reputacion
profesional estan intimamente ligados al de la entidad (GARCIA-SANCHEZ et al., 2011).

En relacion con la diversidad del consejo, vemos que la variable Mujeres también impacta
positivamente y de manera significativa al 99 % sobre ambas variables dependientes, tanto RSC
como Divulgacion. Esto indica que la presencia de mujeres en el consejo de administracion fa-
vorece tanto el comportamiento socialmente responsable, como la transparencia sobre las acti-
vidades de RSC llevadas a cabo por la entidad bancaria, tal como propusimos en la segunda y
cuarta hipotesis. Segun la teoria del rol social, las caracteristicas personales de las mujeres les
favorecen su preocupacion por los demads, la comunicacion, asertividad, empatia, etc., lo que po-
dria introducir aspectos mas sociales y medioambientales en las tomas de decisiones (IBRAHIM y
ANGELIDIS, 1995). Estos resultados extrapolan al sector bancario la evidencia encontrada hasta
ahora en entidades no financieras (PosT et al., 2011; BEAR ef al., 2010).

BaArAKO y BROWN (2008), para una muestra de bancos kenianos, también encontraron influen-
cia de la independencia y diversidad del consejo sobre el nivel de divulgacion de informacion sobre
RSC. Nuestros resultados corroboran dicha evidencia a nivel internacional. Ademas, hemos divi-
dido la variable dependiente Divulgaciéon en dos componentes, Utilidad y Comparabilidad de la
informacion. Los resultados son robustos para ambos componentes, es decir, la presencia de inde-
pendientes y mujeres en los consejos de administracion de las entidades bancarias, tienden a mejorar
los niveles de utilidad y comparabilidad de la informacion sobre RSC que las entidades divulgan.

Finalmente, en relacion con las variables de control, el tamafio y actividad del consejo tam-
bién son estadisticamente relevantes al 99 % de confianza para ambas variables dependientes,
mientras que el tamafio de la entidad y la proporcion de préstamos también explicarian de manera
significativa el comportamiento socialmente responsable, aunque no la cantidad de informacion
publicada por la entidad sobre tal comportamiento.

Tabla 6. Resultados empiricos

RSC Divulgacion Utilidad Comparabilidad
Coef. Err. Coef. Err. Coef. Err. Coef. Err.
Independientes .......... 0,339** | 0,184 | 8,053** | 2,709 | 2,689* | 1,086 |20,191** | 9,307
Mujeres ......ccocevruninnee 1,686*** | 0,495 |52,242**| 13,786 [19,506™**| 5,865 | 84,809** | 39,964
Tamafio_Consejo ....... 0,2%** 0,023 | 1,407** | 0418 | 0,414* | 0,182 | 2,792** | 1,126
ol
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RSC Divulgacién Utilidad Comparabilidad
Coef. Err. Coef. Err. Coef. Err. Coef. Err.
oo
Actividad_Consejo ..... 0,0434***| 0,013 | 0,691*** | 0,192 | 0,181* | 0,079 | 1,925* | 0,610
Tamano .....c.ccocecveerenneee 0,102*** | 0,030 0,605 | 0438 | -0,025 | 0,180 | 3,1234* | 1,648
Préstamos ..........coc...... 1,034* | 0,608 | 4,008 | 9176 | -0,876 | 3,799 | 18,038 | 25962
Liquidez .....cc.ccoouvuunes -1,175 | 0,733 0976 | 11,183 | -5362 | 4,591 | 39,642 | 39,841
RI€SZO ..o 0,0225 | 0,034 0,058 | 0,353 | -0,017 | 0,139 | -0978 | 7574
_CONIS woererrerrieieeianns 8,368** | 0,933 | —65,839 | 9,043 |[-22,565"* 3,913 |-203,836** 31,621
Pais Controlado Controlado Controlado Controlado
Afo Controlado Controlado Controlado Controlado
SIGMA_U oo 28,617*** | 8,339 |22,755***| 1,888 |11,605**| 0,956 |48,343***| 6,434
SIgMa_e ..o 15,621%*| 4,052 [15,135***| 0,555 | 5926*** | 0,232 |30,297***| 2,427
Tho oo 0,77 0,013 0,693 | 0,038 0,793 0,030 | 0,718 0,056
Notas:

(1) * **y ** representa significatividad estadistica al 10 %, 5 % y 1 % de nivel de confianza, respectivamente.

(2) Independientes representa la proporcion de consejeros independientes respecto al total de consejeros; Mujeres representa la propor-
cién de mujeres en el consejo de administracion; Tamafio_Consejo mide el numero total de consejeros; Actividad_Consejo indica
el numero de reuniones anuales del consejo de administracion; Tamario representa el total activo; Préstamos muestra la proporcion
de préstamos respecto al activo total; Liquidez mide la proporcion de activos liquidos respecto al activo total; Riesgo hace referen-
cia al riesgo de insolvencia y viene medido por la Z-Altman; Pais y Ao hacen referencia a las diferentes variables dicotomicas que
representan cada uno de los paises de origen de las entidades bancarias de la muestra y los afios analizados, respectivamente.

@

N

sigma_u y sigma_e representan la varianza a nivel panel y varianza total.

5.3. ANALISIS EXPLICATIVO: EFECTO MODERADOR DE LA REGULACION
BANCARIA

Aunque en general el sector bancario se encuentra ampliamente regulado por las consecuen-
cias nefastas que un colapso en el mismo podria provocar sobre la economia general del pais, y
que podria incluso contagiarse a otros paises, a nivel internacional, existen diferencias en los sis-
temas de regulacion, en términos de tamaio industrial, restricciones de propiedad, poder oficial
de supervision, disefio en el fondo de garantia de depositos, etc. (BARTH et al., 20006). En esta si-
tuacion, la regulacion bancaria podria alterar el comportamiento de las entidades, favoreciendo o
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restringiendo determinadas acciones de gobierno corporativo (DE ANDRES Y VALLELADO, 2008;
HAGENDOREFF et al., 2010).

Los resultados empiricos se encuentran recogidos en la tabla 7. Podemos observar que la
variable Independientes afecta de nuevo de manera positiva y significativa sobre las variables
dependientes, tanto RSC como Divulgacion. Dicho efecto positivo se ve amplificado por el coefi-
ciente de la interaccion Independientes*Regulacién?, lo que apunta que la orientacién hacia la
RSC que introducen los consejeros independientes es atin mas fuerte en el caso de paises donde
la regulacion bancaria es mas fuerte. Estos resultados estan de acuerdo con las hipotesis HS y
H7, sugiriendo un efecto complementario entre el consejo de administracion, como mecanismo
interno de gobierno corporativo, y la regulacion bancaria, como mecanismo externo de gobierno
corporativo (ADAMS y FERRERIA, 2008; HAGENDOREFF ef al., 2010). Por lo tanto, estos resultados
indicarian que la regulacion incrementa la efectividad del consejo.

Si dividimos la variable Divulgacién teniendo en cuenta el grado de utilidad y comparabili-
dad de la informacion, observamos que el efecto encontrado anteriormente se reproduce de nuevo
para Utilidad (tanto Independientes como Independientes*Regulacion impactan positivamen-
te sobre Utilidad), pero no ocurre lo mismo en el caso de Comparabilidad. En este tltimo caso,
la efectividad de los independientes sobre la transparencia informativa de RSC aparece en entor-
nos con fuerte regulacion bancaria, ya que el efecto individual (Independientes) no es estadisti-
camente significativo, pero si lo es el coeficiente de la interaccion Independientes*Regulacion.
No obstante, la orientacion de los consejeros independientes hacia la divulgacion de informacion
sobre RSC sera mas positiva cuanto mas fuerte sea la regulacion bancaria, tanto en términos de
utilidad como de comparabilidad.

El efecto de Mujeres no esta tan claro cuando controlamos el entorno regulatorio. En el caso
del nivel de compromiso social y medioambiental asumido por la entidad bancaria (variable depen-
diente RSC), la presencia de mujeres en el consejo de administracion influye positivamente a medi-
da que aumenta la presion de la regulacion en el sector, puesto que Mujeres no es estadisticamente
significativa, pero si lo es su interaccion Mujeres*Regulacion, impactando positivamente sobre
RSC. Sin embargo, si nos fijamos en el nivel de divulgacion de informacion sobre RSC (variable
dependiente Divulgacion), la presencia de mujeres en el consejo de administracion (Mujeres)
parece favorecer la transparencia al respecto, independiente de la regulacion bancaria, puesto que
la interaccion Mujeres*Regulacion no es estadisticamente relevante. Concretamente, este efecto
aparece al considerar el grado de utilidad de la informacion, ya que en el caso del nivel de compa-
rabilidad, ambas variables (Mujeres y Mujeres*Regulacion) pierden la significatividad. Por lo
tanto, no hemos encontrado evidencia suficiente para corroborar totalmente las hipotesis H6 y HS.

La variacion de las variables dependientes ante un cambio en la variable independientes vendria dada por:
ORSC oDivulgacion

Y + B * A
olndependientes By + B, * Regulacion

; m = B, + B, * Regulacion. Por lo tanto, a medida que aumenta

la variable Regulacion (es decir, mayor fortaleza de la regulacion bancaria), el cambio en las variables dependientes
sera mayor.
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Tabla 7. Resultados empiricos sobre el efecto de la regulacién bancaria

RSC Divulgacion Utilidad Comparabilidad
Coef. Err. Coef. Err. Coef. Err. Coef. Err.

Independientes ............. 0,439* | 0,185 | 5,5589** | 2,447 | 2,318** | 1,088 2,316 17,450

Mujeres ......c.cccvvrnireninns 0,65 0,473 | 39,493** | 17,893 | 13,318 | 7,894 | 67,757 | 50,490

Regulacion ..........cccccc.... -4,01 0,844 |-84,262** 12,084 |-44,563** 5,580 |-146,591**| 38,347

. ® }

iri‘ofir’fpe“dle“tes Regula- | 351100 | 0699 43,897 | 12,084 | 12967 | 5858 | 128,783 | 43,372

Mujeres* Regulacion ... | 9,978** | 0,889 | -6,600 | 25,684 | 11,679 | 11,816 | -54,236 | 71,516

Tamanio_Consejo .......... 0,176** | 0,020 | 1,59** | 0,392 | 0,437** | 0,182 | 3,159** | 1,046

Actividad_Consejo ....... 0,051** | 0,013 | 0,337* | 0,178 | 0,174* | 0,079 | 1,146 | 0,555

Tamano ......ccccceevevercnnc 0,005* | 0,027 0,475 0,416 | -0,043 | 0,180 2,300 1,430

Préstamos ..........cccoceeeee. 0,66 0,487 | 0488 | 8314 | -1,101 | 3,794 11,638 | 22,720

Liquidez ......cccoeuvvivnrunnce -1,112* | 0,601 | -0,791 | 10,289 | -5,539 | 4,581 26,921 | 35,466

Ri€SZO weoververieiina 0,011 0,033 0,303 | 0318 | -0,027 | 0,138 0,255 3,995

CONS ovvrreririerieicieaiees 4,647%* | 0,540 | 3,964 | 8164 | 11,135 | 3,798 |-112,541** 25,195

Pais Controlado Controlado Controlado Controlado

Aro Controlado Controlado Controlado Controlado

SIgMA_U oo 30,687*** | 8,387 |23,065"**| 1,876 |11,632***| 0,959 |45,439"** | 5,812

3124 11 O 15,16*** | 3,808 |[13,373***| 0,492 | 5885*** | 0,230 | 25679** | 2,062

ThO v, 0804 | 0,012 0,748 | 0,034 0,796 0,030 0,758 0,050

Notas:

(1) * **y ** representa significatividad estadistica al 10 %, 5 % y 1 % de nivel de confianza, respectivamente.

(2) Independientes representa la proporcion de consejeros independientes respecto al total de consejeros; Mujeres representa la pro-
porcion de mujeres en el consejo de administracion; Regulacion es la medida de la fortaleza de la regulacion en el sector bancario;
Independientes*Regulacion y Mujeres*Regulacion muestran la interaccion entre las tres variables anteriores; Tamafio_Consejo
mide el ntimero total de consejeros; Actividad_Consejo indica el niimero de reuniones anuales del consejo de administracion; Tama-
o representa el total activo; Préstamos muestra la proporcion de préstamos respecto al activo total; Liquidez mide la proporcion de
activos liquidos respecto al activo total; Riesgo hace referencia al riesgo de insolvencia y viene medido por la Z-Altman; Pais y Afo
hacen referencia a las diferentes variables dicotémicas que representan cada uno de los paises de origen de las entidades bancarias
de la muestra y los anos analizados, respectivamente.

(3) sigma_uy sigma_e representan la varianza a nivel panel y varianza total.
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6. CONCLUSIONES

El objetivo de esta investigacion es mostrar el papel de la independencia y diversidad de
género en los consejos de administracion de las entidades bancarias a nivel internacional, en tér-
minos de RSC, midiendo tanto el nivel de compromiso social y medioambiental, como el grado
de divulgacion o transparencia informativa sobre tales actividades. Ademas, esta investigacion
muestra el efecto de la regulacion de este sector sobre la efectividad del consejo. Para ello, usamos
una muestra internacional compuesta por 159 entidades bancarias para el periodo de tiempo 2004-
2010, lo que nos permite ampliar la evidencia empirica obtenida hasta este momento, centrada
principalmente en entidades bancarias de paises concretos (BARAKO y BROwN, 2008; KHAN, 2010).

Nuestros resultados empiricos sugieren que la estructura del consejo de administracion, en
términos de independencia y diversidad entre los miembros, ejerce una influencia relevante sobre
el compromiso social y medioambiental asumido por la entidad y sobre el nivel de transparencia
informativa respecto a tal compromiso. Concretamente, la presencia de un mayor nimero de con-
sejeros independientes y de mujeres tiende a incrementar tanto el nivel de compromiso como de
divulgacion de informacion sobre RSC. En otras palabras, estos resultados sugieren que ambos
tipos de consejeros se preocupan por diferentes stakeholders, no inicamente por los accionistas
y la maximizacion de beneficios.

No obstante, los resultados pueden refinarse al tener en cuenta el papel de la regulacion ban-
caria. Los resultados indican que la mayor orientacion hacia la RSC (tanto en términos de des-
empefio como de divulgacion) de los consejeros independientes es atin mas fuerte a medida que
aumenta la fortaleza de la regulacion en el sector. Esto sugiere un efecto complementario entre
ambos mecanismos de gobierno corporativo. Sin embargo, en el caso de la diversidad, el efecto
no esta tan claro; el rol social de las mujeres incrementa la orientacion hacia actividades social-
mente responsables en entornos de fuerte regulacion bancaria, pero no hemos encontrado evi-
dencia significativa para la regulacion en el caso de la divulgacion de informacion sobre RSC.

En general, nuestros resultados sugieren que la toma de decisiones por parte del consejo de
administracion se ve afectada por su estructura y caracteristicas de sus miembros, especialmente
en términos de independencia y diversidad de género. Las entidades bancarias mas socialmente
comprometidas suelen tener un mayor numero de consejeros independientes y mujeres, quienes
tienen en cuenta las demandas de los diferentes stakeholders. Esta investigacion contribuye a la
recomendacion del Comité de Supervision Bancaria, quien sugiere la necesidad de estudiar la
importancia de los mecanismos de gobierno corporativo en entidades bancarias. Ademas, este es-
tudio destaca el efecto de las entidades bancarias sobre la sociedad y el medio ambiente, cuestion
polémica hasta el momento. Y finalmente, enfatiza el papel que juega la regulacion en un sector
tan importante tanto a nivel macro como microeconoémico a nivel internacional.
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