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RESUMEN:

En sintonia con la renovada estrategia de la Unién Europea sobre Responsabilidad Social
Corporativa (RSC) y la Directiva 2014/95/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, nuestro
estudio presenta la normativa y nueva conceptualizacion de la RSC. También nos centramos en
valorar la incidencia de determinadas variables financieras en la RSC de las empresas del IBEX-
35, utilizando para ello los documentos contables incluidos en las cuentas anuales obtenidas de la
base de datos SABI y en especial el Estado de Cambios en el Patrimonio Neto (ECPN) vy el
Estado de Flujos de Efectivo (EFE).
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ABSTRACT

In line with the renewed EU strategy on Corporate Social Responsibility (CSR) and
Directive 2014/95 / EU of the European Parliament and of the Council, our study presents the
regulations and new conceptualization of CSR. We also focus on assessing the impact of certain
financial variables in the RSC of the IBEX-35 enterprises, using accounting documents included
in the financial statements obtained from the SABI database and especially the Statement of
Changes in Equity and Cash Flow Statement.

KEY WORDS: Corporate Social Responsibility (CSR); Financial Indicators; IBEX-35
enterprises; Statement of Changes in Equity; Cash Flow Statement.

1. INTRODUCCION

La Comision Europea ha dado su aprobacion al texto de la directiva sobre informaciéon no
financiera adoptado por el Consejo Europeo, por el cual las empresas cotizadas europeas y grupos
empresariales tendran que informar sobre sus impactos sociales y medioambientales a partir del
gjercicio fiscal de 2017. Desde Bruselas estiman que esta norma afectard a unas 6.000 grandes
empresas de la Union Europea, puesto que seran la empresas de “interés publico” de méas de 500
empleados quienes deban revelar la informacion no financiera en sus informes de gestion. Es por ello
que estas corporaciones tendran que divulgar informacion atil y relevante para la necesaria
comprension de su desarrollo, rendimiento, posicion e impacto de su actividad a nivel de acreditar una
buena Responsabilidad Social Corporativa (RSC).


http://d.responsabl.es/_informeNF
http://d.responsabl.es/_informeNF

Ademas, la normativa ofrece a las empresas cierta flexibilidad en lo referente a revelar la
informacion no financiera, bien a través de un informe integrado o en uno separado. En cualquier
caso, las empresas pueden utilizar las directrices para la elaboracion de informes, bien sean
internacionales, europeas o nacionales que consideren apropiadas. Con todo ello queda patente la
importancia y necesidad de transparencia de la informacion financiera y no financiera de las empresas
cotizadas. Por ello, el objetivo de nuestro estudio es presentar la reciente normativa que apuesta
decididamente por la revelacion de informacion referida a RSC, de la manera mas uniforme posible en
los estados de la Union Europea; ademas de valorar la incidencia de indicadores financieros no
convencionales en la RSC para las empresas cotizadas del IBEX-35 en el ejercicio 2012, en sintonia
con estudios precedentes de la literatura que presentan correlaciones entre indicadores financieros y no
financieros de las empresas cotizadas.

La metodologia utilizada parte de la extraccion de datos financieros de las empresas del IBEX-
35 mediante la base de datos SABI y datos no financieros de RSC del Observatorio de la RSC y del
informe Reporta 2013 en Espafia. Posteriormente una vez presentados los oportunos indicadores
financieros e indicadores no financieros se presentan dos modelos empiricos para llegar a unos
resultados y conclusiones al respecto.

2. NORMATIVA PARA PROMOCIONAR LA RESPONSABILIDAD SOCIAL
CORPORATIVA

La Comision Europea en 2011 publicé una Comunicacion, sin caracter normativo, para
promocionar la Responsabilidad Social Corporativa (RSC), también llamada Responsabilidad Social
Empresarial (RSE), dirigida a crear un alto grado de confianza en los consumidores y a mejorar la
contribucion de las empresas al bienestar de la sociedad. Esta estrategia pretendia establecer una
politica comunitaria de consenso entre numerosas instituciones y partes interesadas hasta otofio de
2014, para proceder al desarrollo de una regulacion de RSE, que de momento se centra en la Directiva
2014/95/UE del Parlamento Europeo y del Consejo de 22 de octubre de 2014 por la que se modifica la
Directiva 2013/34/UE? en lo que respecta a la divulgacion de informacion no financiera e informacion
sobre diversidad por parte de determinadas grandes empresas y determinados grupos.

La Comunicacion como nueva estrategia europea de RSC, en un contexto de crisis, pretendia
recuperar la confianza y la reconstruccion del contrato social entre las empresas y la sociedad. Ademas
la Comunicacion sefialaba un insuficiente desarrollo de la RSC en la UE desde 2006 (ya que entre
otros indicadores indicaba que de las 850 empresas con informes del Global Reporting Initiative (GRI)
apenas un centenar integraban la responsabilidad social en su core business mas alla de las
obligaciones legales en materias sociales, medioambientales, éticas y de derechos humanos).

Con la Comunicacion se presentaba una nueva definicion de RSC con referencias
internacionales reconocidas (Directrices de la OCDE, los 10 principios del Global Compact, la 1SO
26000 y la Declaracion Tripartita de la OIT), y se recogia la complejidad y la naturaleza
multidimensional de las empresas y de su responsabilidad social, sefialando el papel de las autoridades
publicas, sindicatos, o las ONGs; junto con la necesidad de regular algunos aspectos de RSE, como el
reporting no financiero, aungue se preserva un amplio espacio de voluntariedad.

! Informe Reporta, elaborado por Deva, nacié hace cuatro afios con el objetivo de establecer un estandar de referencia de
calidad en materia de reporting que ayudara a las empresas a saber donde estan en relacién con su propia estrategia de
comunicacion y en relacion con el mercado, cudles son las buenas practicas y como pueden mejorar. Para ello se disefid
un instrumento de medicion basado en tres principios: Transparencia, que mide hasta qué punto la informacién, financiera
y no financiera permite conocer la realidad de la empresa; Adecuacion, que mide si la informacion facilita una vision
global de la empresa y de los temas que son relevantes para los grupos de interés y para la propia empresa, y
Accesibilidad, que mide si la informacién es facil de entender y se utilizan los soportes y tecnologias disponibles. En éste
trabajo hemos utilizado el indicador de Accesibilidad.

Z La Directiva 2013/34/UE hace referencia a los estados financieros anuales, a los estados financieros consolidados y a
otros informes afines.
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El plan de accion de 2011 a 2014 recogia: una mayor visibilidad de las buenas préacticas
empresariales frente a consumidores e inversores; una medicion de los niveles de confianza sobre la
actividad empresarial; un Cddigo de Buenas Practicas; un reconocimiento en los mercados de la RSE;
més transparencia en aspectos sociales y medioambientales; un impulso en la educacion de la RSC?;
un impulso en politicas nacionales y regionales de la RSC; un impulso de la RSC en empresas de mas
de 1.000 asalariados, mayor incidencia en los Derechos Humanos y una alineaciéon del enfoque
europeo a los enfoques internacionales en RSC.

Cabe tener presente que en abril del 2013 la Comision Europea lanzo una propuesta de
directiva con la obligacion, respecto de determinadas grandes sociedades, de divulgar informacion
pertinente de caracter no financiero y relativa a la diversidad, para garantizar condiciones equitativas
en toda la UE y en 2014 se aprobo, a tal efecto, la directiva 2014/95/UE del Parlamento Europeo y del
Consejo para mejorar la informacion social y medioambiental por parte de las empresas (ya que
muchas operan en varios Estados miembros) para ofrecer una imagen fiel de sus politicas, resultados y
riesgos con el fin de mejorar la coherencia y comparabilidad de la informacién no financiera divulgada
en la Union. La vigente directiva 2014/95/UE modifica la directiva 2013/34/UE sobre estados
financieros anuales, estados financieros consolidados e informes afines, y prescribe que las grandes
empresas consideradas de interés publico con mas de 500 empleados a final del ejercicio incluyan en el
informe de gestion un estado no financiero con informacion para comprender la evolucion de los
resultados, la situacién de la empresa y el impacto de su actividad (a nivel medioambiental, social, de
recursos y derechos humanos, de corrupcién y sobornos). Dicho estado no financiero también puede
presentarse como informe separado y también es obligatorio en estados consolidados.

Este estado no financiero incluye la descripcion del modelo de negocio de la empresa, sus
politicas, sus principales riesgos, y en general los indicadores de los resultados no financieros y su
relacion con los importes de los estados financieros anuales, y los Estados miembros podran seguir los
marcos normativos nacionales, de la Unidn o internacionales. Por tanto los Estados miembros podran
exigir mejoras en la transparencia de la informacion no financiera. Ademas, los Estados miembros
velaran por que el auditor legal o la sociedad de auditoria compruebe si se ha facilitado el informe no
financiero, con posibilidad de exigir su verificacion por un prestador independiente de servicios de
verificacion. De otra parte, la directiva sefiala la necesidad de describir la politica de diversidad
aplicada en relacion con los érganos de administracién, direccion y supervision de la empresa, como
por ejemplo, en el género, la educacién y formacién, la edad, el periodo de presentacion de
informes,...y en su caso, explicaciones por no detallarla.

La Comisién sefiala que esta directiva es también un primer paso hacia la aplicacion de las
conclusiones del Consejo Europeo de 22 de mayo de 2013, respecto a la necesidad de una mayor
transparencia en materia fiscal, y de garantizar el conocimiento sobre los pagos realizados “pais por
pais”.

La Comisidn preparara hasta el 6 de diciembre de 2016 las directrices no vinculantes sobre la
metodologia aplicable a la presentacion de informacion no financiera para mayor utilidad y
comparabilidad por parte de las empresas. Todo ello conduce a que a nivel nacional se tendra que
legislar al respecto, con el objetivo de que toda Europa presente una competencia equilibrada a nivel
de Responsabilidad Social Corporativa y considere los casos de violacion de derechos humanos y
medio ambiente, con voluntad ventajosa para empresas e inversores por la reduccion de riesgos y la
mayor confianza de los consumidores al mejorar la reputacion de determinadas empresas.

La integracion de esta directriz en la legislacién nacional de los Estados miembros se podra
realizar hasta el 2016 para hacer los cambios legislativos necesarios e implementar la directiva, con

® Entre los proyectos de investigacion de mayor interés para Bruselas esté la investigacién socioeconémica para mediar el
valor econdémico que aporta la RSC como intangible cuantificable, capaz de aumentar el valor neto de la Empresa.
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gran flexibilidad para cada uno de los Estados miembros. Espafia con esta directiva podré fortalecer la
legislacion en relacion a la informacion no financiera en sintonia con la decidida aportacion de Europa
a la RSC que consolida este movimiento.

El vicepresidente de la Comision sefiala que la normativa “impulsara el rendimiento a largo
plazo de las empresas europeas, y mejorara su transparencia, beneficiando a los inversores y la
sociedad en general”.

Para finalizar la presentacion de la normativa més reciente en sintonia con la RSC, es
destacable la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por la que se modifica la Ley de Sociedades de Capital
para la mejora del gobierno corporativo (Boletin Oficial el Estado n® 293, 4 de diciembre de 2014), ya
que los agentes econdmicos y sociales reconocen el valor de una gestién adecuada y transparente de
las sociedades, y muy especialmente de las sociedades cotizadas para la generacion de valor en la
empresa.

3. REVISION DE LA LITERATURA

Normativa juridica y publicaciones académicas presentan nuevas definiciones de RSC. La
nueva definicion de RSC, por parte de la Comision Europea, indica que la RSC supone una funcién
que maximiza la creacion de valor compartido e identifica, previene y atenGa las posibles
consecuencias adversas de las compafifas en el ejercicio de su actividad *.

Esta definicion, llega afios después de la del Libro Verde para fomentar un marco europeo
para la responsabilidad social de las empresas de 2001, en donde se afirmaba que "ser socialmente
responsable no solamente significa cumplir plenamente las obligaciones juridicas aplicables, sino
también ir mas alla e invertir (més) en capital humano, en el entorno y en las relaciones con las partes
interesadas".

Segun J.M? Canyelles (coordinador RSC Asociacién Catalana de Contabilidad y Direccion de
Empresas, ACCID) define, en 2007, la RSC como la responsabilidad que asume una empresa u
organizacion ante la sociedad por los impactos de su actividad y por la corresponsabilidad en los
asuntos comunes que afectan a la sostenibilidad del mercado, de la sociedad y del medio ambiente. En
su maxima expresion, y mas conectada con el sentido estratégico, pretende desarrollar un modelo de
empresa con excelencia social que le permita crear valor compartido, es decir, valor econémico y
social a la vez.

La RSC se estructura como una politica de empresa basada en el compromiso con el desarrollo
humano y con la sostenibilidad global, a partir de la cual la organizacion incorpora en los procesos de
creacion de valor intereses e inquietudes de los agentes que legitimamente toman parte en su interés
(accionistas, trabajadores, clientes, ciudadanos, proveedores, financiadores, reguladores, agentes
sociales, organizaciones sociales...). La RSC supone un compromiso integral e integrado a partir de los
cinco grandes vectores de impacto empresarial: econémico, laboral, ambiental, social y buen gobierno.

Existen muchas investigaciones académicas donde se analiza si los resultados empresariales
influyen en la Responsabilidad Social Corporativa (RSC). Como dicen Longinos, et al. (2008) una
forma indirecta de mostrar la RSC como recurso competitivo es la relacion con los resultados
financieros. Hay que definir qué se considera resultados empresariales y segin Peloza (2009), las
medidas de valoracion mas habituales utilizadas como resultados empresariales, detectadas en los
diferentes estudios de RSC vy resultados empresariales, son el precio de la accién, return on equity
(ROE), return on assets (ROA) o return on sales (ROS) a pesar de que la medida mas dominante es el
precio de la accion.

* Comunicacion de la Comisién al Parlamento Europeo, al Consejo, al Comité Econémico y Social Europeo y al Comité de
las Regiones, 25 de octubre de 2011.
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Es ampliamente citado el articulo de Griffin y Mahon (1997) donde incluyen todo un resumen
de estudios realizados entre 1972-1997 donde se analiza la evidencia empirica entre RSC y resultados
financieros. A partir de esta revision, describen que no hay consenso entre la vinculacion RSC y
resultados financieros. La mayoria de estudios dan una vinculacion positiva, pero también hay estudios
donde la vinculacion es negativa e incluso, hay estudios que han encontrado relaciones positivas y
negativas a la vez. Otra investigacion, desarrollada en una muestra de bancos comerciales por
Simpson, et. al. (2002) demuestran que hay una relacién positiva entre las dos variables.

También investigadores, como Orlitzky et al. (2003) concluyen, con el apoyo de un meta-
andlisis, que hay una moderada vinculacion positiva entre la RSC y los resultados financieros de las
empresas.

Otras investigaciones realizadas, en empresas canadienses que cotizan en bolsa, por Mahoney,
et.al (2007) demuestran que no hay relacion significativa entre RSC y resultados financieros.

Segln Reverte, (2008), no hay ninguna rentabilidad empresarial que explique la RSC. Este
autor, que analiza el conjunto de las empresas del IBEX-35, considera que las variables que mas
influyen en la RSC son la exposicion de la empresa a los medios, seguido del tamafio y del sector
industrial al que pertenecen. Tal como comenta el autor hay muchos estudios donde hay una relacién
positiva entre la RSC y las rentabilidades empresariales (Belkaoui y Karpik, 1989; Cowen, et al., 1987;
Ismail y Chandler, 2005; Roberts, 1992; Ullman, 1985), aunque hay estudios empiricos que no
confirman esta relacion positiva (Archel, 2003, Brammer y Pavel, 2008; Carmona y Carrasco, 1988;
Garcia-Ayuso y Larrinaga, 2003; Moneva y Llena, 1996).

Vilanova et al. (2008) argumentan que la RSC esta relacionada con la competitividad de la
empresa a través del ciclo de innovacion de la misma. Para estos autores la competitividad de la
empresa incluye cinco ambitos: indicadores financieros, calidad del producto/servicio, productividad,
innovacion e imagen/reputacion. También Surroca et. al. (2009) proponen un modelo incluyendo
recursos intangibles, tradicionalmente percibidos como la base de la ventaja competitiva de la
empresa (Barney, 1991; Dierickx y Cool, 1989; Wernerfelt, 1984) siendo tal vez el link que podria
explicar la relacién entre rentabilidad financiera y RSC. Surroca et al. (2009) establecen la hipétesis
que no hay relacion directa entre RSC y resultados financieros pero que hay un circulo vicioso
conectando las dos rentabilidades a través de los intangibles. Esta hipotesis se confirma, de tal manera
que si la rentabilidad aumenta también lo hara la responsabilidad social, s6lo si nuevos intangibles se
han desarrollado. Por tanto, el desarrollo de los intangibles es el factor clave en mejorar las
rentabilidades financiera y de responsabilidad, formando el circulo vicioso.

Otros trabajos de investigacion relacionan la RSC con la comunicacion centrandose en analizar
en como comunican las empresas la RSC (Ziek, 2009; Gomez y Chalmeta, 2011; Arvidsson, 2010;
Eberle, Berens, y Li, 2013; Elving, 2013; Capriotti y Moreno, 2007; Moneva y Martin, 2012.

En nuestro trabajo analizamos la relacion entre la RSC e indicadores financieros y la
comunicacion, entendida como la calidad de la informacion que facilitan las empresas en
cumplimiento de su obligacion legal de informar, a los accionistas y a grupos de interés, ya sea
informacién financiera y no financiera. Esta variable de comunicacion, en términos de calidad de la
informacion, puede ser considerada como un recurso intangible de la empresa.

4. METODO DE ESTIMACION, MODELIZACION Y RESULTADOS

En este trabajo, realizamos una estimacion mediante un modelo de regresion lineal para
determinar como la calidad de la comunicacién empresarial, el tamafio de la empresa, el flujo de



efectivo de la actividad de inversion y la rentabilidad econdmica, utilizando el resultado global
respecto el activo, afectan a la valoracion de la Responsabilidad Social Corporativa de las empresas.

Como variable dependiente hemos utilizado la valoracion de la RSC como indice publicado en
el informe “La Responsabilidad Social Corporativa en las memorias anuales de las empresas del IBEX
35. Andlisis del ejercicio 2012” elaborado por el Observatorio de la Responsabilidad Social
Corporativa, ubicado en Espafia. Este Observatorio analiza la RSC de las empresas del IBEX-35, a
partir de la publicacion de sus memorias anuales, basada en las recomendaciones siguientes: Global
Reporting Initiative (GRI); Gobierno Corporativo (los requisitos se basan en las recomendaciones de
Buen Gobierno recogidas en el Codigo Unificado de Buen Gobierno de la CNMV (“Codigo Conthe™)
y en la Ley de Economia Sostenible) y las Normas sobre las responsabilidades de las empresas
transnacionales y otras empresas comerciales en la esfera de los derechos humanos de NNUU
(Normas de NNUU sobre DDHH para empresas transnacionales).

La informacidn de este indice del Observatorio de la RSC engloba los siguientes aspectos:

e Medioambiente.

e Derechos Humanos, Derechos Laborales.

e Relacién con la comunidad y desarrollo: Evaluacion y gestion de impactos en la
Comunidad, generacion de riqueza a través de la politica fiscal y gobierno corporativo.

e Corrupcion.

e Derechos de los consumidores: Responsabilidad sobre el producto y responsabilidad con el
consumidor.

A partir de esta informacion el Observatorio publica un indice, sobre la valoracion de las
empresas, a partir de los criterios descritos en la Tabla I. Esta valoracién es la que hemos utilizado
como variable dependiente.

Tabla I.
Puntos Criterio
0 No se menciona/no hay evidencia documental

Se declara compromiso publico (convenios, acuerdos, tratados, politicas y c6digos de empresa)
Identifican responsables, procedimientos operativos y gestion, sistemas, normas internas.
Describen el grado de implantacion y/o plan de implantacién.

Describen sistemas y resultados de seguimiento, verificacion, evaluacion y mejora del
cumplimiento de las normas.

Mlw[N|F

Fuente: Observatorio de la RSC

Como variables explicativas de la RSC y en consonancia con la literatura revisada utilizamos:
la accesibilidad, el logaritmo neperiano del activo, la actividad de inversion y la ratio resultado global
respecto el activo. Su descripcion se detalla a continuacion:

1. ACCESIBILIDAD: Para medir la comunicacion de la informacion que facilitan las sociedades en
cumplimiento de su obligacion legal de informar, es decir, si la informacion que se pone a
disposicién del publico (accionistas y grupos de interés) es clara, facil de entender y las empresas
utilizan los soportes y tecnologias disponibles oportunas, hemos utilizado el indicador publicado
por el informe Reporta. Este indicador es el resumen de un conjunto de datos relativos a la
disponibilidad de la informacion, estilo, accesibilidad web y usabilidad. A partir de este indicador,
el informe clasifica las empresas en cuatro grupos:

e Calidad Alta (71-100 puntos): La rendicion de cuentas sigue de forma consistente las buenas
practicas en la mayor parte de los datos evaluados.
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e Calidad Media (51-70 puntos): La rendicién de cuentas facilita informacion de la mayor parte de
los datos, pero faltan determinados elementos significativos.

e Calidad Baja (31-50 puntos): La informacion facilitada es limitada.

e Calidad Muy Baja (0-30 puntos): La informacion facilitada es escasa y estd expuesta de modo
superficial y estandarizado.

Hemos escogido esta variable ya que la comunicacion es el soporte de los procesos de reporting®
que son fundamentales para que los stakeholders puedan evaluar a los distintos agentes econdmicos.
Cuanto més compleja sea la organizacion, mayor serd la utilidad de la Comunicacion para
recolectar, aglutinar, organizar y compartir los datos que acrediten la forma de relacionarse con su
entorno social y medioambiental. Ademas hay diferentes estudios que utilizan la variable
comunicacion para valorar su incidencia en la RSC.

2. LN ACTIVO: Esta variable explicativa pretende identificar si el tamafio empresarial, medido por el
logaritmo neperiano del activo, afecta a la valoracién de la Responsabilidad Social Corporativa que
lleva a término la empresa, ya que las empresas con un determinado tamafio son referentes para
gran cantidad de pymes, y la RSC se podria promocionar tal como sefiala la normativa enunciada en
este articulo. Existen estudios previos que identifican el tamafio empresarial como una variable
influyente en la RSC.

3. ACTIVIDAD DE INVERSION: La informacion que nos aporta el Estado de Flujos de Efectivo hace
referencia al movimiento de efectivo y otros activos liquidos equivalentes en el periodo
considerado, es decir, nos explica el efecto de los cobros y pagos en funcién de si pertenecen a la
actividad de explotacion, de inversion o de financiacion. Respecto a los flujos de la actividad de
inversion utilizados en nuestro estudio (mayoritariamente de signo negativo ya que los pagos
superan a los cobros por inversiones) evidencian que estas empresas cotizadas estan realizando
inversiones en este periodo.

4. RG/ACTIVO: La rentabilidad econémica como variable que incide en la RSC ha sido utilizada por
diferentes autores, pero los resultados no son concluyentes ya que hay posiciones a favor y en
contra tal como se detalla en la revision de la literatura de este articulo. Por ello nos planteamos
valorar en nuestro estudio, la rentabilidad econdmica, utilizando el resultado global respecto el total
activo ya que en empresas cotizadas, el resultado global o empresarial es mucho mas significativo.

Hemos utilizado variables explicativas financieras diferentes a las del anélisis convencional de
los estados financieros, en concreto, la actividad de inversion la obtenemos del Estado de flujos de
Efectivo, y la rentabilidad econdémica utilizando el resultado global la obtenemos del Estado de
Cambios en el Patrimonio Neto (ECPN) y en concreto de su primer documento el Estado de Ingresos y
Gastos Reconocidos (EIGR).

Nuestra muestra comprende las empresas incluidas en el IBEX-35 publicadas en el
Observatorio de la RSC, en el afio 2012, por tanto, la muestra comprende 35 observaciones. Los datos
de las variables financieras se han conseguido mediante la base de datos SABI y los de las variables no
financieras del Observatorio de la RSC, y del Informe Reporta, como se ha expuesto anteriormente. El
analisis estadistico realizado en este trabajo es un analisis de regresion lineal para analizar la relacion
entre el indice de RSC y cada una de las variables expuestas anteriormente.

El modelo empirico planteado es el siguiente:

® El Informe Reporta denomina reporting al conjunto de documentacion a través de la cual los administradores de una
empresa cumplen con la obligacién legal de rendir cuentas ante sus accionistas y ante todos aquellos colectivos
-empleados, clientes, proveedores y la sociedad en su conjunto- que tienen un interés en el presente y futuro de la
empresa. La responsabilidad social es comunicacion, de la misma forma que la comunicacion debe ser también un
ejercicio de responsabilidad.
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RSC= o + p1 AC + B2 LNA + B3ACTIN + B4 RGAC + ¢

Donde, RSC: indice de Responsabilidad Social AC: Accesibilidad de la informacion; LNA:
Logaritmo neperiano del Activo; ACTIN: Actividad de inversion; RGAC: Resultado Global respecto

el total Activo.

En la Tabla Il se muestran los resultados de la estadistica descriptiva de la variable dependiente
y explicativas consideradas en nuestro estudio.

Tabla Il
Variables Minimo Maximo Media Desviacion
indice RSC 0,41 1,94 1,2280 0,35013
Accesibilidad 40,50 85,50 71,9286 17,08850
LN Activo 14,38 20,96 17,1800 1,61409
Actividad de inversion -7.877.000,00 2.285.124,00 -1.010.614,9429 | 1.934.010,37962
RG/Activo -0,130 0,172 0,01363 0,052782

El indice de RSC presenta una media de 1,228, teniendo en cuenta que la valoracion del indice
tiene un rango de 0 a 4, el resultado nos indica que estas empresas no apuestan por una buena RSC.

Las Tablas Ill, IV y V presentan los resultados del modelo de regresion lineal aplicado a estas

variables.
Tabla Il
Modelo R R cuadrado R c_uadrado Error es_tand_qr de la
Ajustada estimacion
0,688% 0,474 0,404 0,27041
Tabla IV
Suma Media .
Modelo de Cuadrados 9l cuadratica F Sig.
Regresion 1,974 4 0,494 6,751 0,001
Residual 2,194 30 0,073
Total 4,168 34
TablaV
. . Coeficientes
Modelo Coeficientes no estandarizados estandarizados ¢ sig.
B Error estandar Beta
(Constante) -0,831 0,582 -1,429 0,163
LN Activo 0,080 0,032 0,371 2,512 0,018*
Accesibilidad 0,009 0,003 0,418 3,135 0,004*
Actividad de inversion -4,292E-008 0,000 -0,237 -1,641 0,111
RG/Activo 1,254 0,913 0,189 1,373 0,180

* Significativo a un nivel del 5%




La Tabla Il presenta un coeficiente de R cuadrado de 0,474 que es un resultado bastante
significativo. En las tablas IV y V, donde se analiza el modelo global (Tabla 1V) y el modelo
individual por cada variable (Tabla V) se expone que este modelo, aunque analizado globalmente, es
estadisticamente significativo, podemos comprobar que analizando individualmente las variables
explicativas, la variables actividad de inversion y el cociente entre el resultado global y activo, no son
variables estadisticamente significativas. Si que son estadisticamente significativas las variables
logaritmo neperiano del activo (tamafio de la empresa) y la calidad de la informacion comunicada.

Si planteamos el modelo eliminando la variable relacionada con la rentabilidad econémica, es
decir RG/ACTIVO, el modelo es el siguiente:

RSC = Bo + P1 AC + B, LNA + BsACTIN + ¢

Donde, RSC: indice de Responsabilidad Social; AC: Accesibilidad de la informacion; LNA:
Logaritmo neperiano del Activo; ACTIN: Actividad de inversion.

Los resultados de este modelo nos muestran que es estadisticamente significativo, es decir, la
RSC queda explicada por el tamafio empresarial, la calidad de la informacion y la actividad de
inversion.

En la Tabla VI, el coeficiente R cuadrado, mantiene un valor similar al expuesto en el modelo
anterior y las tablas VII y VIII nos afirman que si existe relacion entre la variable RSC vy las tres
variables explicativas, tanto a nivel global como individual de cada una de las variables.

Tabla VI
Modelo R R Cuadrado R c_uadrado Error e§tand_qr de la
ajustado estimacion
1 0,664% 0,441 0,387 0,27424
Tabla VII
Suma de Media .
Modelo cuadrados gl cuadréatica F Sig.
Regresion 1,837 3 0,612 8,141 0,000
1 |Residual 2,331 31 0,075
Total 4,168 34
Tabla VIII
. . Coeficientes
Modelo Coeficientes no estandarizados estandarizados ¢ sig.
B Error estandar Beta
(Constante) -0,634 0,572 -1,109 0,276
LN Activo 0,069 0,031 0,317 2,198 0,036*
Accesibilidad 0,009 0,003 0,428 3,169 0,003*
Actividad de inversién | -4,766E-008 0,000 -0,263 -1,813 0,080**

* Significativo a un nivel del 5%, ** Significativo a un nivel del 10%




Por tanto, si eliminamos del modelo la rentabilidad econémica, el modelo es estadisticamente
significativo.

En la Tabla IX analizamos la multicolinealidad y el resultado es que los valores del factor
incremento de la varianza “FIV” son inferiores al valor dos, por tanto, el modelo no presenta
multicolinealidad entre las variables explicativas.

Tabla IX
Estadisticas de colinealidad
Tolerancia Fiv
Accesibilidad 0,988 1,012
LN Activo 0,865 1,156
Actividad de inversion 0,856 1,168

A partir de estos resultados podemos afirmar que el resultado del indice de RSC depende del
tamafo de la empresa, de la calidad de la informacién y del resultado de la actividad de inversion; es
decir, a mayor tamafio de la empresa, mayor claridad de la informacion y con un resultado negativo de
la actividad de inversion, la valoracion de la RSC sera mejor.

En resumen, en nuestro trabajo las variables que condicionan la valoracion de la RSC, son el
tamafo de la empresa, la claridad de la informacidn disponible y la actividad de inversién. En contra,
la valoracion de la RSC no es estadisticamente significativa en relacién con la rentabilidad econémica,
analizada a partir del resultado global respecto el total activo.

5. CONCLUSIONES

En esta investigacion se pone de manifiesto la importancia creciente para las grandes empresas,
especialmente las cotizadas, de incorporar en su ADN la Responsabilidad Social Corporativa para
mejorar la transparencia y la confianza social. En el trabajo se incide en diferentes normativas actuales
y de futuro en el ambito europeo y nacional para que las empresas reflejen su compromiso social
(informacién no financiera) de una manera fiel al igual que su informacion financiera, con voluntad de
presentar una informacion uniforme y transparente para las empresas de la Unién Europea. En nuestro
trabajo, se relaciona la informacion financiera y no financiera para que las empresas cotizadas del
IBEX-35 reflejen la simbiosis necesaria de estas informaciones.

La literatura aportada nos ayuda a presentar un modelo empirico que nos confirma que para las
empresas cotizadas la calidad de la informacion, el tamafio empresarial y las inversiones que realizan
inciden directamente en la valoracion de la RSC.

Por tanto se verifica que la directiva europea, que exige informacién no financiera para las
empresas grandes de mas de 500 trabajadores, redundara en una mejor informacién empresarial para la
toma de decisiones econdmicas en consonancia con la RSC. Ademas, la calidad de la informacion
financiera y no financiera de las empresas cotizadas afecta en una mejor RSC, por ello la reciente
normativa, analizada en este estudio, avala los resultados del modelo empirico presentado. Finalmente
en el Estado de Flujos de Efectivo (EFE), que permite valorar la salud de tesoreria de estas empresas
cotizadas, nos indica que en las empresas obligadas a presentar (EFE) como son las cotizadas, al llevar
a cabo actividades de inversién inciden en la RSC, es decir, actualmente en los proyectos de inversion
de las empresas cotizadas se debe tener muy presente la politica de Responsabilidad Social
Corporativa.
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