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RESUMEN

Este trabajo se adentra en el estudio de un area del gobierno corporativo fundamental
para garantizar el buen funcionamiento y supervivencia de cualquier compafiia cotizada
en un mundo en el que las tecnologias de la informacion son fuente de oportunidades y
amenazas. En particular, se estudia si factores relacionados con la configuracion y
composicidn del consejo de administracién son susceptibles de determinar el nivel de
gobierno de las tecnologias de la informacién de una compafiia, asi como la relacién
existente entre aquel y la rentabilidad financiera. Tras una revision de la literatura
académica, se plantean diferentes modelos de regresion para validar en una muestra
formada por las cotizadas en el IBEX 35 las hipétesis principales del trabajo: (1) que la
configuracion del consejo de administracion se asocia con el nivel de gobierno de las
tecnologias de la informacion y (2) que un alta rentabilidad financiera se corresponde
con un alto nivel de gobierno de estas tecnologias. La investigacion llevada a cabo

confirma la primera hipotesis (1) y rechaza la segunda (2).

Palabras clave: gobierno corporativo, gobierno de las tecnologias de la informacion,
IBEX 35, rentabilidad financiera.

ABSTRACT

This paper focuses on the study of an area of corporate governance that is fundamental
to ensure the proper functioning and survival of any listed company in a world in which
information technologies are a source of both opportunities and threats. In particular, it
examines whether factors related to the configuration and composition of the board of
directors are capable of determining the level of IT governance of a company, as well
as the relationship between the latter and financial performance. After a review of
literature, different regression models are proposed to validate the main hypotheses of
the study in a sample of IBEX 35 listed companies: (1) that the configuration of the
board of directors explains the level of IT governance and (2) that a high financial
performance corresponds to a strong level of IT governance. The research conducted

confirms the first hypothesis (1) and rejects the second one (2).

Keywords: corporate governance, IT governance, IBEX 35, financial performance.
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1. INTRODUCCION

1.1. PROPOSITO Y CONTEXTUALIZACION DEL TEMA

En la medida en que las tecnologias de la informacion (en adelante, TI) se han
convertido en un aspecto fundamental para gestionar recursos, los propios procesos
empresariales, el trato con los proveedores y los clientes y la contratacion de
operaciones a nivel mundial, no resulta inconsistente afirmar que el gobierno
corporativo de las sociedades, y por ende el desempefio diligente de las funciones
propias del consejo de administracion, cada vez depende mas del peso que los sistemas
de gobierno otorgan a dichas TI (Wilkinson, 2004; Trites, 2004; Raghupathi, 2007), es
decir, de lo que ha venido a denominarse el gobierno de las TIl. En la actualidad, la
literatura académica sugiere una mayor participacion del consejo de administracion en
en el gobierno de las Tl y esta identificando, cada vez con mas profusion, las graves
consecuencias que para las empresas cotizadas pueden derivarse en caso de que los
consejos de administracion fracasen en este concreto cometido, entre las que destaca un
decrecimiento del rendimiento financiero de las mismas (Mahring, 2009; Jewer y
McKay, 2012; Heroux y Fortin, 2018).

Mirando al pasado, Eastman Kodak es tal vez el mejor ejemplo que muestra hasta qué
punto el gobierno de las Tl es fundamental. La empresa, que en 1981 obtuvo unas
ventas de unos 10.000 millones de ddlares, alcanz6 una cifra de ingresos de sélo 150
millones de dolares en 2005, poco antes de declararse en bancarrota. Es de dominio
publico que el factor fundamental que llevd a la empresa a esta situacion fue la
incapacidad de la administracién y de los directivos para asumir y comprender la
revolucion tecnoldgica que se produjo en los primeros afios del siglo XXI y transitar,
asi, a un modelo de negocio que permitiese adoptar la innovacién tecnoldgica. Cuando

quisieron hacerlo, era tarde y no estaban preparados (De Haes et. al, 2020).

Con el presente trabajo se pretende analizar en qué medida el nivel de gobierno de las
Tl en los consejos de administracién de las empresas del IBEX 35 —es decir, la
importancia que el sistema de gobierno de cada empresa le otorga a las TI- se explica
por la configuracion de éstos, asi como la vinculacién existente entre aquel y el

rendimiento financiero.



Como recoge Revilla (1991), para Forrester (1968), uno de los principales objetivos de
la empresa es el de “convertir la informacion en accion”, hecho que puede alcanzarse
haciendo uso de las “tecnologias de la informacién” (TI). La definicién de este término
acufiado por Leavitt y Whisli en 1958 y su concreta incidencia en el &mbito de la
empresa ha sido objeto de un largo debate académico (Saez Vacas, 1983; Andriole,
2009; Gomez, 2014). En esta linea, si se tuviera que dar una definicion de lo que se
entiende por tal concepto en nuestro trabajo, se diria que TI es sindnimo de
digitalizacion, de forma que las TI atnan un vasto conjunto de tecnologias, dispositivos
y métodos que habilitan el tratamiento y procesamiento de la informacion, entendida
ésta como conjunto de datos, sefiales o conocimientos. Su incidencia en el d&mbito
empresarial esta, por una parte, directamente relacionada con la generacion de valor y la
busqueda de ventajas competitivas, por cuanto un correcto uso de las Tl optimiza
procesos, reduce costes, mejora la calidad de los productos y la relacién con clientes y
proveedores, permitiendo a su vez una mejor adaptabilidad al cambio (Revilla, 1991,
Mata, Fuerst et al., 1995, Wade y Hulland, 2004; Mcafee y Brunjolfosson, 2008). Por
otra parte, una compafiia sdlo podra tener éxito si la informacion y el conocimiento,
proporcionados y sostenidos por la tecnologia, se transmiten de forma segura, precisa y
fiable y se proporcionan a la persona adecuada y en el momento oportuno. Algun autor
ha analizado también la incidencia de las Tl en la modificacion de la estructura

organizativa y de la cultura empresarial (Revilla, 1991).

En paralelo a las anteriores reflexiones, la literatura académica analizé de qué manera el
gobierno corporativo de las empresas, y particularmente los miembros de los consejos
de administracion, debian gobernar las T1 (O’Donnel, 2004; Raghupathi, 2007, De Haes
y Van Grembergen, 2015). Todo ello no sin cierta polémica inicial por cuanto algunos
autores entendieron que la labor del consejo de administracion no incluia dicho
gobierno (Mcafee y Brunjolfosson, 2008; Hoogervorst, 2009). Para superar esta
disyuntiva se hizo necesario clarificar los conceptos de gobierno y gestion (De Haes et.
al, 2020), asignando la primera a los directors — miembros del consejo de
administracion — y la segunda a los managers — directivos, ejecutivos de la empresa —.
En este contexto, el gobierno de las Tl se refiere muy especialmente al papel del
consejo de administracion en la toma de decisiones estratégicas y de control
relacionadas con los activos TI, su contribucién al valor del negocio y la mitigacién de

los riesgos asociados a los mismos (ITG, 2003; Weill y Ross, 2004; Caluwe y De Haes,



2019). En la medida en que la contribucion al valor de negocio esta asociado con la
creacion de valor y la mitigacion de riesgos esta enfocada a la preservacion del valor,
no hay duda de que el gobierno de las TI constituye una funcion integral del gobierno
corporativo de toda compafiia.

Asi pues, numerosisimos estudios han analizado desde distintas teorias el concreto
papel que ha de desempefiar el consejo de administracion en el ambito del gobierno de
las TI. Como recuerdan Caluwe y De Haes (2019), la teoria de la agencia se limita a
sugerir una funcién de control de las TI por parte del consejo en tanto que representante
de los accionistas (Best y Buckby, 2007; Benaroch y Chernobai, 2017), mientras otras
mas disruptivas como la teoria de los recursos (resource y resource-dependence theory)
ponen el foco en el papel clave que desempefian los consejeros y las herramientas a
nivel corporativo como recursos potencialmente valiosos para asegurar el gobierno de
las T1 (Turel y Bart, 2014; Valentine, 2014). También justifican la labor del consejo en
este asunto otras perspectivas tedricas como la stewardship theory, la de la contingencia
o de la eleccidn institucional (Best y Buckby, 2007, Bart y Turel, 2010; Jewer y McKay,
2012, respectivamente). Independientemente de todas ellas, lo que parece estar claro es
que cuanto mayor es el gobierno de las TI, mayor es el rendimiento financiero (Turel y
Bart, 2014). Es precisamente en este contexto en el que toman sentido los trabajos que
propugnan una estrecha vinculacion entre el rendimiento y la implicacion o desempefio
del consejo de administracion en el desarrollo de sus funciones, una de las cuales seria,
como ya hemos dicho, asegurar el gobierno de las TI (Judge y Zeithmal, 1992; Johnson
et al, 1993; Westphal, 1999; Turel y Bart, 2014; Heroux y Fortin, 2018).

La estructura del trabajo, dividida en una parte teorica y otra cuantitva, es la que sigue:
En el &mbito tedrico, en primer lugar, se introduce el concepto de gobierno de las TI,
para pasar a desarrollar las distinas teorias del gobierno corporativo que lo jutifican. Se
toma como punto de partida del trabajo las teorias de la dependencia de los recursos y
de la empresa basada en el conocimiento para justificar que el consejo de
administracion per se es una parte fundamental del “capital” de la sociedad,
principalmente desde el punto de vista “humano” —lo consejeros y el consejo en si
aportan experiencia y profesionalidad al resto de la organizacién— (Hillman y Dalziel,
2003; Caluwe y De Haes, 2019). Al socaire de esta consideracion, se definen las

hipdtesis del trabajo y se identifican los factores relacionados con la configuracion del



consejo de administracién que la literatura académica vincula con el nivel de
importancia y desarrollo del gobierno de las Tl en una compafia. Posteriormente, se
profundiza en la relacion gobierno de las Tl-rendimiento financiero. Tras este resumen,
en el &mbito cuantitativo se aplican diferentes regresiones lineales para comprobar si
realmente la configuracion del consejo de administracion explica el nivel de desarrollo e
importancia del gobierno de las Tl en una compafiia, y si este nivel se puede vincular al
rendimiento financiero. Finalmente, se explican y discuten los resultados hallados antes

de concluir.

1.2. PREGUNTA DE INVESTIGACION, JUSTIFICACION ACADEMICA Y
OBJETIVOS

El deseo de dar respuesta al objeto de la investigacion definido en el epigrafe anterior
nace de la necesidad de estudiar la concreta implicacion estratégica y de control de los
consejos de administracion en un ambito especialmente relevante en la actualidad. En
concreto, se ha decidido estudiar los factores que influyen en el gobierno de las TI, y
por ende en el rendimiento financiero, desde la concepcion de que “no hay nada mas
importante para el bienestar de una compafnia que el consejo de administracion”
(Leblanc y Gilles, 2005, p. 6). Siguiendo otros estudios en los que se ha investigado
sobre potenciales factores que determinan el nivel del gobierno de las Tl de cualquier
empresa (Kambil y Lucas, 2002; Jewer y McKay, 2012; Turel y Bart, 2014; Benaroch y
Chernobai, 2017), este trabajo pretende identificar qué factores relacionados con la
configuracion del consejo de administracion son determinantes para explicar el
gobierno de las Tl y si éste es explicativo del rendimiento financiero de una compafia
cotizada. En otras palabras, analizar si el consejo de administracién de una empresa
constituye verdaderamente un recurso del que depende cualquier empresa a la hora de

gobernar sus Tl 'y, por ende, de ver reflejado este gobierno en su rendimiento financiero.

La investigacion se enmarca asi en un area, la relacion del consejo y el gobierno de las
TI con el rendimiento empresarial, que ha experimentado cierto bagaje y recorrido
académico hasta la fecha, especialmente en Estados Unidos y Canada, con estudios
como los de Nolan y McFarlan (2005), Bart y Turel (2010)ist, Kuruzovich et al. (2012),
Jewer y McKay (2012), Yayla y Hu (2014) y De Haes et. al. (2020). En todo caso, la

gran aportacion de este trabajo reside en el cambio de proyeccién material de la



investigacion respecto de la literatura antes mencionada, ya que se cifie al grupo de
empresas que cotizan en el IBEX 35, indice sobre el que apenas existe literatura
cientifica sobre el gobierno de las TI a pesar de acoger en su seno al menos 6 de las 100
mayores empresas por capitalizacién bursatil de Europa en todo tipo de sectores (Abc,
2019) y ser Espafia uno de los 30 paises del mundo cuyo sector TI supera el 1,5% del
PIB, lo que evidentemente deberia redundar a favor de una mayor presencia Yy

reconocimiento de la importancia de las T1 en las empresas del pais (Abc, 2013).

En definitiva, se considera que puede resultar interesante académicamente proceder a
realizar una investigacion sobre los factores que influyen en el modo en que los
consejos de administracién del indice bursatil espafiol adoptan sus decisiones
estratégicas y de control sobre sus TI. Ello puede permitir en el futuro identificar qué
compafiias espafiolas cuentan con los mejores equipos de gobierno corporativo y
recomendar posibles propuestas de mejora y soluciones a aquellas que se estén

quedando atras en esta parte fundamental del gobierno de las compafiias.

Expuestas las anteriores consideraciones, se sefialan los objetivos principales de este

trabajo:

1. Identificar los factores y rasgos caracteristicos del gobierno de las Tl en las

compaiiias que forman parte el IBEX 35.

2. Verificar si la composicion de los 6rganos de gobierno de las compafiias influye en el

rendimiento financiero.

3. Proponer, en su caso, recomendaciones que puedan introducirse en los sistemas de
gobierno de las TI para que las cotizadas en el IBEX 35 con escasas estructuras y

procesos relacionados con dicho gobierno puedan obtener mejor rentabilidad.
1.3. PRESENTACION DE LA METEDOLOGIA DE INVESTIGACION
Para alcanzar los objetivos sefialados, el método del trabajo es eminentemente

deductivo, en la medida en que, tomando como hipétesis lo que la literatura cientifica

ha plasmado en otras investigaciones —que la configuracion del consejo de



administracion explica el nivel de gobierno de las Tl y que éste implica un mayor

rendimiento financiero—, se parte de una premisa para testar su validez en el &mbito de

las empresas cotizadas del indice IBEX 35 durante el ejercicio 2019. En el mismo

sentido, y especialmente, para desarrollar el marco tedrico, justificar las hipotesis e

identificar los factores relevantes del gobierno de las TI, se sigue un método exegético

de investigacion. Y ello porque se ha acudido a una diversidad de fuentes documentales,

entre las que destacan los articulos cientificos.

En concreto, el proceso de investigacion del trabajo ha constado de dos etapas

principales:

En primer lugar, se ha llevado a cabo la revision de la literatura cientifica. Para ello,
se han realizado busquedas de articulos e informes a través de las bases de datos
EBSCO, JSTOR, Business Source, Wiley y Google Scholar, introduciendo términos
como “IT governance”, “board involvement”, “performance”, “IT-risk”, “CIO” o
“IT comitee”. Adicionalmente, se han utilizado informes de institutos y think thanks
especializados como el ECGI (“European Corporate Governance Institute™), el IT

Governance Institute o la Comison Nacional del Mercado de Valores (“CNMV™).

En segundo lugar, se ha realizado, a través de medios cuantitativos, la estadistica
descriptiva sobre el gobierno de las Tl en las empresas del IBEX 35 y las
regresiones lineales, que analizan las relaciones entre el consejo de administracion y
el gobierno T1 y este con la rentabilidad. Por un lado, se han localizado los datos de
las paginas web oficiales de las compafiias y a través de las bases de datos
Marketscreener y Factset. Por otro, las regresiones lineales han sido elaborados a

través del programa informatico SPSS.

2. MARCO TEORICO

2.1. ;QUE ES EL GOBIERNO TI?

Numerosas han sido las definiciones que la academia y algunos think tanks han

proporcionado sobre lo que se conoce como gobierno de las Tl o, mas especificamente,
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como “gobernanza corporativa de las TI”. Sin duda, dos de las mas repetidas son las

aportadas por el IT Governance Institute (2003) y por Van Grembergen (2002).

Para el primero, el gobierno de las T1 es una parte integral del gobierno corporativo que
se refiere al conjunto de estructuras, procesos y acciones relacionales que en el seno del
consejo de administracién estan enfocados a alienar las TI con la estrategia y objetivos
del negocio. En concreto, las estructuras se refieren a la existencia de 6rganos, comités
0 consejeros con responsabilidades y roles definidos en el area del gobierno de las TI,
como podria ser la existencia bien de un comité especifico de gobierno de las TI, bien
de un e-business advisory board. Los procesos conciernen la forma en la que se toman
las decisiones estratégicas y de control y su posible evaluacion a través de mecanismos
como las llamadas BSC (“Balanced IT Score Cards”). Finalmente, las acciones
relacionales incluyen la coordinacion y didlogo sobre las TI entre los consejeros,
ademas de su conocimiento concreto sobre las TI (Peterson, 2004; Smits vy
Hillegersberg, 2014).

Por su parte, Van Grembergen (2002) afirma que el gobierno de las T1 hace referencia a
la funcién del consejo de administracion para controlar y supervisar la implementacion
de la estrategia TI, los activos tecnoldgicos de la compafiia y, en general, la fusion del
negocio con la tecnologia. A la luz de las anteriores definiciones se colige que la
gobernanza de las TI tiene una doble funcidn: (i) aumentar la aportacion de valor de las
TI al negocio y (ii) mitigar los riesgos asociados a la tecnologia (De Haes et. al, 2020;
Butler et. al., 2010; Venkatram et. al.,1993).

Con todo, existe quien critica las definiciones anteriores, al entender que son simplistas.
Como recoge Caluwe y De Haes (2019), Hoogervorst (2009) ha sefialado que las
dinamicas y las relaciones entre las organizaciones empresariales y las Tl son
demasiado complejas para poder encorsetarlas en torno a tres mecanismos principales o
dos funciones de gobierno de las Tl. Es mas, aquel autor, por el contrario, sugiere que
no resulta conveniente fragmentar el “gobierno corporativo” en distinas areas, abogando
por reconocer qué solo existe una Unica posible definicion del gobierno corporativo de
las empresas en cuyo seno se integra y unifica el gobierno de las Tl (Hoogervorst,
2009). Otros autores, si bien reconocen que el gobierno de las TI hace referencia a los

procesos, estructuras y acciones relacionales del consejo de administracion en el ambito
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de las TI —el hard side—, ponen el foco en que la idea de que una definicion del gobierno
de las TI también ha de incluir referencias expresas a aspectos como la cultura
empresarial, la “organizacion informal” o el liderazgo —el soft side— (Smits y

Hillegersberg, 2014).

2.2. TEORIAS DE GOBIERNO Y TI

Como bien se sabe, la digitalizacion y la transformacién tecnolégica caracterizan a la
sociedad actual (Castells, 2006). Hoy, mas que nunca, las empresas dependen cada vez
mas de la tecnologia para crear valor. En consecuencia, la estrategia empresarial esta
cada vez mas entrelazada con la estrategia TI. A mayor abundamiento, los riesgos
tecnolégicos han ganado importancia. En la medida en que los consejos de
administracion son responsables en ultima instancia de la toma de las principales
decisiones estratégicas y de la supervision de la direccion, parece acertado que se
responsabilicen del gobierno de las TI. En este sentido, la contribucion que este 6rgano
puede y debe realizar en este &mbito se justifica a partir de las teorias de gobierno
corporativo. Puede afirmarse sin dificultad que es en estas teorias donde se identifican
los factores clave que explican —en concreto— “como” el consejo de administracion debe

gobernar las TI de una compaiiia.

22.1. TEORIA DE LA AGENCIA: SUPERVISAR LOS ASUNTOS
RELACIONADOS CON LA TECNOLOGIA DE LA INFORMACION

Para la teoria de la agencia, la separacion entre la propiedad y gestion es fuente de
conflictos. Y ello porque, a menudo, los intereses del principal —generalmente los
propietarios del negocio— y del agente —el equipo directivo— no coinciden. Esta
diferencia de intereses puede incardinarse en los diferentes niveles de aceptacion del
riesgo que tienen unos y otros, de modo que la labor del agente puede entrar en
conflicto con los intereses del principal. Tomando como referencia la teoria de la
agencia, el consejo de administracion esta llamado a desempefiar un papel de
supervision al llamado “problema del principal-agente” y evitar asi la toma de

decisiones lesivas por el agente para el principal (Hillman y Daziel, 2003).
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En el dambito del gobierno de las TI, la funcién de supervisién del consejo de
administracion adquiere particular relevancia. Se ha sefialado que en muchas ocasiones
el interés del agente no es equivalente al del principal al querer el primero realizar
inversiones excesivas en TI por el mero hecho de querer aumentar la productividad y
ser asi percibido por propietarios, administradores y trabajadores como excelentes
profesionales. Incluso, en estos Ultimos afios, se ha venido detectando como fuente de
disparidad de los intereses principal-agente que en muchas ocasiones los directivos
imitan intencionalmente las decisiones de inversion en tecnologia de otras compafiias
para mejorar su reputacion profesional y proteger sus potenciales carreras profesionales
fuera de la empresa. Y todo ello sin tener en cuenta las necesidades reales de inversion

en estos activos de la propia compafiia (Benaroch y Chernobai, 2017).

En este contexto de supervision que la teoria de la agencia atribuye a los
administradores, el consejo de administracion debe establecer una politica de
gobernanza TI, evaluar y realizar preguntas criticas a la direccion y fomentar el
establecimiento de una comision especifica T1 en el seno del consejo que permita llevar
a cabo de mejor manera esta funcion de supervision (De Haes et al., 2020; Best y
Bucky, 2007).

2.2.2. STEWARDSHIP THEORY: ORIENTAR A LA DIRECCION EN LOS
ASUNTOS RELACIONADOS CON LAS TI

La stewardship theory postula, a diferencia de la teoria de la agencia, una relacion de
los propietarios y los directivos de una organizacion basada en la confianza y en la
equivalencia de intereses. EI comportamiento e intenciones de los directivos deberia de
estar asi alineado con el de los propietarios. En este contexto, el consejo de
administracién no actta como érgano de control sino como 6rgano de asesoramiento
(Donaldson et. al, 1997; Portalanza, 2013). Ello implica que, en el ambito de la
gobernanza TI, la funcion del consejo seria la de proporcionar orientacion al equipo
directivo a partir de los debates mantenidos en el seno del érgano de administracion. Al
discutir, por ejemplo, la estrategias o los riesgos tecnologicos de la compafiia puede
fomentarse que los directivos comiencen a considerar nuevos riesgos Tl e incluso
identificar necesidades que deban ser cubiertas para gestionar y proteger de forma

optima la compafiia (Turel y Bart, 2014).
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2.2.3. TEORIAS DE LA DEPENDENCIA DE LOS RECURSOS Y DEL
ENFOQUE DE LOS RECURSOS Y CAPACIDADES: CREAR HABILIDADES Y
RECURSOS TI1 A NIVEL EMPRESARIAL

Para las teorias de la dependencia de los recursos (resource dependence theory) y del
enfoque de los recursos y capacidades (resource-based view of the firm) los miembros
del consejo de administracion son medios valiosos tanto por sus competencias como por

ser los que facilitan a la compafiia los recursos que esta necesita.

Para la primera teoria, el consejo se configura como un recurso que a Su vez sirve para
limitar la dependencia de la empresa en otras entidades proveedoras de esos recursos
que ahora proporciona el consejo, reduciendo asi la incertidumbre y los riesgos y, en
definitiva, los costes asociados a lo que se denomina “la interdependencia ambiental”
(Westphal, 1999; Huse, 2005). Desde esta perspectiva, el 6rgano de administracion se
convierte, asi, en un proveedor de recursos en lugar de asumir el papel de mero
supervisor u orientador. Entre sus cometidos fundamentales esta ayudar a definir la
formulacion de la estrategia general de la empresa, mantener relaciones externas con
stakeholders, asesorar técnicamente en todo lo requerido y facilitar el acceso al capital
financiero (Huse, 2005). El éxito de las compafiias, y su habilidad para desarrollar
factores diferenciadores, depende en gran medida del capital humano (experiencia y
formacidn) y relacional-reputacional que cada miembro del consejo de administracion

aporta (Caluwe y de Haes, 2019).

Para la segunda teoria, las organizaciones poseen recursos y capacidades organizativas
(capabilities) que les permiten elegir e implementar la estrategia adecuada (Barney,
2001). Entre estas capacidades, destacan las capacidades dindmicas o dynamic
capabilities, que son aquellas que permiten a las compafiias reaccionar con celeridad a
los cambios del entorno para mejorar el rendimieno empresarial y aprovechar las
oportunidades (Heroux y Fortin, 2018). En este contexto, el gobierno corporativo, y con
él, el consejo de administracion, se configuran como un tipo de capacidad dinamica, al
apoyar la alienacién estratégica, la creacion de valor y la gestion de riesgos.
Configurarse como una capacidad dindmica permite al consejo de administracién

generar recursos y capacidades de valor para la empresa, pues, al decir de Teece y
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Pissano (1997), sélo las capacidades dinamicas permiten crear, ampliar o modificar a

proposito recursos.

En el &mbito de la gobernanza de las Tl, la teoria de la dependencia de los recursos y
del enfoque de los recursos y capacidades obligan a los miembros del consejo de
administracion a (i) proveer conocimientos técnicos y asesoramiento al equipo directivo
en materia de tecnologias de la informacion, producto de su participacion en los 6rganos
de administracion de otras sociedades con altos niveles de inversidn tecnoldgica y de
sus carreras profesionales y académicas, (ii) ser las principales referencias de la imagen
publica “tecnologica” de la empresa, (iii) dar acceso preferencial a proveedores externos
para que éstos puedan trabajar con la compafiia en aquellos &mbitos en los que se
requiera reforzar la alienacion estratégica TI, (iv) ayudar a la formulacion de la
estrategia TI de la empresa y (v) controlar de forma concisa los riesgos tecnologicos a
los que se enfrenta la compafiia (Yayla y Hu, 2014; Benaroch y Chernobai, 2017;
Heroux y Fortin, 2018; De Haes et al., 2020). Todo ello desde la concepcion del
gobierno corporativo T1 y del consejo de administracion, bien como recurso —la primera
teoria—, bien como capacidad dinamica —la segunda— (Harguem et. al, 2014; Wu et. al.,
2015; Heroux y Fortin, 2018). Parece, en fin, no haber duda en el ambito académico de
que las competencias de gobernanza de TI de los miembros del consejo de
administracion favorecen el desarrollo de “habilidades y recursos tecnolégicos Unicos”
en la propia empresa que fomentan el crecimiento sostenible, el rendimiento financiero

de la organizacién y su competitividad (Turel y Bart, 2014).

Finalmente, es destacable que la funcion de asesoramiento que postula la teoria de la
mayordomia o administracion queda englobada en una de las vertientes de la teoria de
la dependencia de los recursos y del enfoque de los recursos y capacidades: la de prestar
asesoramiento técnico. Existe, no obstante, quien también ha visto la funcién de
supervision —que sostiene la teoria de la agencia— y la funcion de provision de recursos
0 capcacidades como funciones “sutilmente entrelazadas”, lo que permite integrar Sin
mucha dificultad las perspectivas que la teoria de la agencia tiene respecto del consejo
de administracion en la de la dependencia de recursos y en la del enfoque de los
recursos y capacidades (Hillman y Daziel, 2003). Y ello porque el capital humano del

consejo —tan importante para la teoria de la dependencia de los recursos— esta
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directamente relacionado con la funcién de supervisién que han de llevar a cabo cada

uno de sus miembros.

2.3. (TEORIA PREFERENTE PARA JUSTIFICAR EL GOBIERNO DE LAS
TI?

Como se ha puesto manifiesto, las funciones del consejo de administracion relacionadas
con el gobierno de las tecnologias de la informacion se enmarcan perfectamente dentro
de las ampliamente aceptadas por las distintas teorias del gobierno corporativo. Limitar
el enfoque del estudio al analisis que el papel del consejo de administracién juega desde
una Unica teoria dejaria por el camino funciones clave que segun varios estudios son
fundamentales para determinar el nivel de gobierno corporativo Tl de una empresa, y
por tanto, el rendimiento financiero (Jewer y McKay, 2012; Turel y Bart, 2014). De esta
manera, en linea con lo expuesto anteriormente, lo mas logico ha sido identificar y
estudiar los distintos factores que inciden en el nivel de gobernanza de las Tl tomando
como punto de partida la teoria de la dependencia de los recursos. En la medida en que
se va a analizar qué factores de la composicion del consejo de administracion
determinan el el nivel de gobierno de las Tl y el rendimiento financiero, se esta
conceptualizando al consejo de administracion como un verdadero recurso que
determina no sélo el nivel de gobernanza de las TI, sino el mismo rendimiento
financiero de las compafiias. Dicho lo anterior, muchos estudios consideran que este es

el enfoque mas correcto para analizar lo que se propone (Barney, 2001; Huse, 2005).

2.4. EL GOBIERNO DE LAS T1' Y LA RENTABILIDAD FINANCIERA

2.4.1. HIPOTESIS DEL TRABAJO

Como se ha mencionado anteriormente, el trabajo tiene el proposito de validar las

siguientes hipotesis principales:

La hipotesis de partida es la siguiente (H1): la configuracion de los consejos de
administracion de las empresas cotizadas explica el grado de gobernanza TI en las
mismas. En otras palabras, se pretende validar si la importancia que cada sistema de

gobierno de una compafiia atribuye a sus Tl —esto es, el nivel de gobierno de las Tl- se
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explica por factores relacionados con la configuracion del consejo de administracion.
De esta forma, surgen tantas subhipOtesis como factores determinantes de esa

importancia, tal y como se muestra en el siguiente apartado.

La segunda hipotesis principal puede definirse de la siguiente manera (H2): si existe un
alto nivel de gobierno de las Tl en la empresa se producira una alienacion estratégica
Tl-empresa y una disminucién de los riegos asociados a la tecnologia que conducira a
un mayor rendimiento financiero. Esto es, el gobierno de las Tl en el seno del consejo
de administracion de las empresas del IBEX 35 incide positivamente en el rendimiento
financiero de las mismas, o lo que es lo mismo, un alto grado de gobierno de las Tl

implica un mayor rendimiento financiero.

2.4.2. FACTORES RELACIONADOS CON LA CONFIGURACION DEL
CONSEJO DE ADMINISTRACION QUE SON DETERMINANTES DE LA
IMPORTANCIA DEL GOBIERNO DE LAS TI EN UNA COMPANIA

Los principales factores que miden la importancia del gobierno de las Tl en una
sociedad, segun la literatura académica que mas ha estudiado el tema, son: (a) el tamafio
del consejo de administracion, (b) la edad media y (c) formacion académica y (d)
univesitaria STEM? de sus integrantes, (e) que el CIO —Chief Information Officer— sea
miembro del consejo y (f) que exista una comision de tecnologia especifica en el seno

del consejo de administracion.

(A) TAMANO DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION

Judge y Zeithmal (1992) recogen que la literatura tradicional en materia de gobierno
corporativo ha sido relativamente univoca al considerar que en los consejos de
administracion formados por mas de veinte personas sus miembros suelen estar menos
motivados, ademas de surgir problemas de coordinacion y organizacion. Asi pues, se
deduce que a medida que aumenta el tamafio del consejo, el nivel de participacién e
involucracion de los miembros del consejo suele disminuir. Esta misma literatura habria
sefialado como consecuencia indeseable de esta falta de participacion y organizacion el

desarrollo, en muchas ocasiones, de discusiones a nivel corporativo poco efectivas y la

1 STEM es el acronimo que se refiere a las areas Science, Technology, Engineering y Mathematics.
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toma de decisiones nada agiles.

Siguiendo la linea anterior, parece existir una correlacion negativa entre el tamafio del
consejo de administracion y la gobernanza de la tecnologia de la informacion (Jewer y
McKay, 2012). Tal correlacion se origina a raiz de que el nivel de engagement aumenta
a medida que el tamafio del consejo de administracion disminuye pues un reducido
namero de consejeros aumenta la capacidad del consejo de administracion para trabajar
en conjunto y asegurarse que el consejo cumple sus funciones de gobernanza Tl en

estrategia, riesgos y rendimiento.

En virtud de lo expuesto, la (H1.1.) es clara: un consejo de administracion con un
namero elevado de miembros supone un menor nivel de gobierno de las Tl en una

compafiia.

(B) EDAD MEDIA DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION

En una época en la que las discusiones acerca de la composicion del consejo parecen
centrarse en la diversidad de género de sus miembros, existen algunos estudios que han
puesto el foco en la edad y, en general, en la importancia de contar con miembros del
consejo de administracién no excesivamente mayores (Carroll, 2018). Aunque es cierto
que los consejeros de mas edad suelen tener mas experiencia directiva?, las habilidades
que pueden derivarse de esta experiencia no implican necesariamente una mayor
predisposicion a implicarse y preocuparse en el gobierno de las Tl de la empresa. Es
mas, algunos autores consideran que la edad constituye una restriccion a la hora de estar
alerta ante los potenciales cambios y riesgos tecnoldgicos e incluso una limitacion para
comprender y fomentar la innovacion tecnologica, producto de patrones de trabajo
desarrollados en una época en la que la tecnologia —siendo importante— no tenia el
cardcter “invasivo” que viene desplegando en todas las areas de cualquier empresa
cotizada desde principios del siglo veintuno (Andriole, 2009; Valentine, 2014). En este
sentido, existen incluso estudios en los que miembros de consejos de administracion
reconocen la importancia de incorporar al consejo profesionales que tengan los

conocimientos, habilidades y experiencia en gestion TI, lo que, en muchos casos, parece

2 Experiencia directiva en términos generales, no especificamente en el &mbito tecnolégico.
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ser solo posible encontrarlo en los altos profesionales de menor edad (Mé&hring, 2006;
Valentine, 2014).

Dicho lo anterior, siendo evidente que no resula recomendable ni posible —por la
experiencia minima que exige una cotizada para nombrar a alguien administrador— un
consejo de administracion compuesto exclusivamente por profesionales jovenes, lo
aconsejable, segun la literatura académica, es que en el seno del consejo de
administracion coexista una diversidad de edades cuyo promedio total se sitle entre los
45 y los 65 afos (Pereira, 2018). Ahora bien, conviene destacar que la teoria de la
dependencia de recursos que se ha adoptado en la investigacién invita a valorar
positivamente una edad promedio del consejo de administracion situada en las franjas
maés bajas de ese rango. Tal vez gobernar las Tl a través de la mera supervision que
predicaria la teoria de la agencia puede realizarse con un consejo cuya edad media se
situe en las franjas superiores, pero de la literatura se infiere claramente que gobernar
corporativamente las TI a través del asesoramiento técnico especializado a la direccion,
transmitiendo una “imagen tecnologica” y, en definitiva, comprendiendo en todos sus
vertices las ventajas y riesgos asociados a la estrategia Tl de una sociedad, sélo puede
conseguirse con profesionales que, en la famosa terminologia acufiada por Marc
Prensky (2001), aun siendo “inmigrantes digitales” sean cercanos a los “nativos

digitales”.

Lo anterior sugiere que (H.1.2.) una mayor edad media del consejo de administracion

de una compaiiia se corresponde con un menor grado de gobierno de las T1I.

(C) FORMACION ACADEMICA Y FORMACION PROFESIONAL STEM

Numerosos estudios sugieren que la experiencia y el conocimiento en Tl de los
administradores de una compafiia es un elemento clave para determinar, a su vez, el
nivel de involucracién del consejo de administracion en el gobierno corporativo de las
tencologias de la informacion (Caluwe y De Haes; 2019). Por una parte, la experiencia
y conocimientos tecnoldgicos permiten al consejo supervisar si la direccidn respeta, por
ejemplo, los procesos establecidos para garantizar la seguridad de los activos
tecnoldgicos y de los negocios digitales (Mohamad et. al., 2014). De hecho, se ha

sefialado que aquellas compafiias cuyos consejos de administracién estdn compuestos
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por miembros con experiencia en Tl reportan menos deficiencias en el control de la
tecnologia de la informacion (Li et. al, 2007). Mas alld de la funcion supervisora, la
experiencia en Tl también permite a los consejeros apoyar o rechazar la estrategia
empresarial relacionada con la tecnologia de la informacion y fomentar la innovacion
tecnoldgica. En este sentido, se ha sefialado, incluso, que la carencia de conocimientos
en Tl puede suponer, para los miembros del consejo de administracion, un sesgo
cognitivo con fuerte influencia a la hora de tomar decisiones estratégicas (Trites, 2004;
Heroux y Fortin, 2018). Asimismo, parece que el conocimiento en TI de los consejeros
permite liderar desde el consejo la creacion de una cultura empresarial de toma de
decisiones en materia de tecnologia-informacion y datos (Peppard, 2013; Valentine y
Stewart, 2015). Las compafiias con consejos de administracién cuyos miembros tienen
experiencia en TI reportan menos deficiencias en el control de la tecnologia de la
informacion (Li et. al, 2007). Y, constituye, ademas, un catalizador clave para que la
empresa sea capaz de desarollar una unique capability o factor de competitividad en el
mercado (Valentine y Stewart, 2015; Tallon, 2008).

En definitiva, un alto nivel de conocimiento en Tl permite a los consejeros gobernar las
Tl asesorando teécnicamente a la direccion, tomando decisiones que promuevan la
alienacion estratégica y comprendiendo también, entre otros, los enormes costes
asociados a las amenazas y debilidades tecnoldgicas de la propia empresa, todo ello con
el fin de estar en disposicion de adaptar la compariia cotizada al siempre cambiante

entorno tecnologico (Weill et. al., 2019).

En los estudios que han analizado el impacto de esta variable en el gobierno corporativo
TI, se ha puesto de manifiesto que las bases en las que se fundamenta un alto nivel de
conocimiento en TI es, por una parte, la formacion universitaria STEM y, por otra, a
través de la experiencia profesional en areas como la inteligencia artificial, la direccién
de sistemas tecnoldgicos y de la informacion y la asuncion de responsabilidades sobre
modelos de negocio completamente dependientes de la tecnologia (Andriole, 2009;
Coertze y Von Solms, 2013; Mohamad et. al., 2014; Weill et. al., 2019). Esta

conclusion nos lleva a identificar dos posibles hipdtesis:

(1) (H1.3.) un mayor porcentaje de miembros con formacion académica STEM implica

una mayor importancia del gobierno de las T1 en la compafiia.
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(2) (H1.4.) un mayor porcentaje de miembros con experiencia profesional STEM se

corresponde con una mayor importancia del gobierno de las T1 en la compafiia.

(D) CIO MIEMBRO DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION

Algunos autores han sugerido que la inclusion del CIO como miembro del consejo de
administracion constituye un factor importante para aumentar el nivel de gobierno de
las TI de una compafiia. En este sentido, se argumenta sobre las ventajas que se derivan
para el gobierno de las TI de contar en el consejo con un miembro que puede aportar
informacién sobre los activos y estrategia Tl de forma directa y constante (Coertze y
Von Solms, 2014; Benaroch y Chernobai, 2017). Otros autores, si bien son mas cautos a
la hora de valorar si existe realmente en las empresas cotizadas la necesidad de que el
CIO forme parte de sus consejos, entienden que los mayores beneficios derivados de su
presencia girarian en torno a la posible informacion que puede aportar sobre riesgos y

amenazas digitales (Posthumus et. al, 2010).

Lo anterior conduce a sefialar que (H1.5.) si el CIO es miembro del consejo de

administracion de la compafiia, esta tendra un mayor nivel de gobierno de las TI.

(E) EXISTENCIA DE UNA COMISION TI ESPECIFICA EN EL SENO DEL
CONSEJO DE ADMINISTRACION

Puede parecer logico asumir que los empleados que estan diariamente en contacto
directo con los activos tecnoldgicos son los que en mejores condiciones estan para
poder gobernarlos. Son ellos, a priori, los que mejor comprenden las ventajas y los
riesgos que pueden aportar al negocio (Earl y Fenny, 1995). Ahora bien, en la medida
en que el consejo de administracion se configura, ante los accionistas y la sociedad,
como el maximo responsable del éxito o fracaso del desempefio de una organizacion 'y,
por tanto, del gobierno de sus recursos, activos, y estrategia Tl, es imprescindible que
cuenten con mecanismos que les permitan cumplir esta funcién (Posthumus et. al,
2010). La herramienta mas completa para conseguir este objetivo es introducir en el
seno del consejo de administracion una comisién especifica encargada de supervisar

todo lo relacionado con la tecnologia en la empresa y, particularmente, de asegurar que
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el consejo de administracion en su conjunto puede tomar decisiones fundadas en los dos
ambitos clave de la gobernanza de las TI: la alienacion estratégica y los riesgos. Mas en
concreto, se ha llegado a sefialar que las funciones principales de una comision con
estas caracteristicas son aportar al consejo de administracion informacion sobre cémo
competidores y otras organizaciones se estan beneficiando de la tecnologia y sus activos
(Nolan y McFarlan, 2005), asegurar que la innovacién tecnoldgica, sus riesgos y sus
procesos son un tema de discusion recurrente al celebrar las reuniones del consejo de
administracion (Posthumus et. al., 2010), o responsabilizarse del gasto y rendimiento
asociado a la inversion en tecnologia (Oliver y Walker, 2006). Otros ponen el énfasis en
el papel clave que han de desempefar identificando, mitigando y denunciando al
consejo en su conjunto cualquier riesgo tecnoldgico, y en la creacion de politicas y
procedimientos en toda la empresa para implementar controles sobre los recursos Tl
(Higgs et. al, 2016).

Conviene mencionar que, en muchas ocasiones, una comision de auditoria se ocupa del
gobierno de los riesgos tecnoldgicos. Aunque existen autores y codigos de buen
gobierno actuales que consideran suficiente la atribucion de esta funcion a la comision
de auditoria (Andriole, 2009; Coertze y Von Solmons, 2014), la mayoria sefiala que un
buen gobierno tecnologico exige la creacion de una comision TI especifica, entre otras
razones, por la ineficiencia que supone afadir responsabilidades y carga de trabajo
excesivas a la comision de auditoria, perdiendo esta capacidad para realizar otros de sus

muchos cometidos (Posthumus y Von Solms, 2005; Premuroso y Bhattacharya, 2007).

Asi, a pesar de que el establecimiento de una comision tecnolégico es costoso pues
requiere tiempo, incremento de la compensacion a los consejeros, y riesgos
reputacionales si se materializan las amenazas tecnoldgicas que la comision estaba
llamada a mitigar (Higgs et. al., 2016), parece claro, en fin, que la existencia de
comisiones TI constituyen verdaderos mecanismos de control y ayuda al consejo de
administracion en su conjunto para gobernar diligentemente las tecnologias de la

informacion.

El razonamiento expuesto invita a considerar ciertamente que la existencia de una
comision TI especifica supone un mayor nivel de gobierno de las Tl en una compafiia.

Ahora bien, al constituir esta variable el mecanismo mas completo y eficaz para medir
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el nivel de gobierno de las TI de una compafiia (Nolan y McFarlan, 2005; Coertze y von
Solms, 2014; Turel y Bart, 2014), basta sefialar ahora que este factor va a participar de
una doble naturaleza. Por una parte, serd el proxy o variable dependiente que nos
permitird validar H1 y sus subhipétesis. Por otra parte, serd variable independiente para
validar H2.

24.3. LA RELACION GOBIERNO DE LAS TI - RENDIMIENTO
FINANCIERO

La gobernanza de las Tl es una préctica importante que influye positivamente en el
rendimiento financiero de las compafiias, independientemente de la relevancia o
importancia de las TI en la empresa, el sector de operaciones, el tamafio o las cifras de
negocio (Nolan y McFarlan, 2005; Jewer y McKay, 2012). En este apartado, pues, se
sefiala por qué cuando la gobernanza de las TI cumple efectivamente sus dos funciones
principales —(i) aumentar la aportacion de valor de las TI al negocio y (ii) mitigar los

riesgos asociados a la tecnologia—, se produce un mayor desempefio.

(A) Aumentar la aportacion de valor de las Tl

Este objetivo se consigue a través de lo que se denomina “alienacion estratégica™. En el
ambito TI, Duffy (2002) ha sefialado que la alienacion estratégica hace referencia al
proceso y al objetivo de desarrollar y mantener una “relacion simbidtica” entre la
empresa Y las tecnologias de la informacidn. Otros concretan mas y consideran que la
alienacion estratégica implica asegurarse de que los planes de negocio y de gestion de la
tecnologia estan vinculados entre si, de forma que puede definirse, mantenerse y
validarse la aportacion de valor de la Tl a la empresa mediante la alienacion de las
operaciones e inversiones en Tl con el conjunto de operaciones y necesidades del
negocio, definidas en los planes estratégicos (Posthumus et. al., 2010). Segun el IT
Governance Institute (2003), “el valor que las Tl afiaden a la empresa es una funcion
del grado en que la organizacion de las Tl esté alineada con la empresa y cumple las
expectativas de la misma”. Dado que los objetivos estratégicos y las perspectivas y
potencialidades de las Tl pueden —y suelen— cambiar con el tiempo, la alineacién
estratégica no es un proceso que pueda lograrse instantaneamente, menos aun en el caso

de las compariias cotizadas, que tienen negocios complejos y diversificados (Turel et. al,
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2017). Desarrollar y mantener esa alineacion estratégica a lo largo del tiempo se ha
convertido en una cuestion y funcion central del gobierno corporativo de las Tl (Wu et.
al., 2015; Turel et. al, 2017).

No se equivoca quien asume que el rendimiento se ve positivamente influenciado por
esta alienacion estratégica de las Tl (Henderson y Venkatraman, 1993; Turel y Bart,
2014; Wu et al., 2015; Heroux y Fortin, 2018; De Haes et. al., 2020). Particularmente,
merece destacarse que Tallon (2003) ha confirmado que el 70% de las empresas de su
estudio en el que se analizaba el impacto de la alienacién estratégica de las Tl en el
rendimiento financiero redujeron los costes o mejoraron las ventas. Y esto porque la
alienacion permite aumentar la productividad de la compafiia, adecuar las inversiones
en Tl a las necesidades del negocio y gestionar de forma eficiente sistemas 0 procesos,
conduciendo a que los productos y servicios que ofrezca la compafiia alcancen precios
competitivos, aumentando el rendimiento financiero. En el sentido contrario, la
desalineacion puede causar fallos en la gestion de proyectos fuertemente influenciados
por la tecnologia, impactando negativamente en el rendimiento financiero (Sauer y
Burn, 1997).

(B) Identificacion de posibles riesgos tecnologicos y gestion de posibles fallos

operacionales

La materializacion de una amenaza tecnologica puede afectar muy negativamente al
rendimiento de un compafiia (Nolan y Mc Farlan, 2005; Mahring, 2006; Goldstein et.
al, 2010; Chai et. al., 2011; Higgs et. al, 2016; Benaroch y Chernobai, 2017). Dentro de
estas, se incluyen tanto los ciberataques como los fallos operacionales inherentes a toda

tecnologia.

Por una parte, en el ambito de los ciberataques, es famoso el caso de la compafiia
Target, cuyo EBITDA decrecido en 1,5 billones de dolares después de sufrir un
ciberatague en 2013 que puso al descubierto datos personales de 70 millones de
clientes, incluyendo numeraciones completas de las tarjetas de crédito. Posteriormente,
la compafiia admitio haber valorado meses antes del ataque la implementacion y
ejecucion de un proyecto con un coste de 100 millones de dolares que hubiera podido

actualizar el sistema informatico y tecnolégico para aumentar la seguridad de las
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transacciones con tarjeta de crédito. El plan fue desechado por el consejo de
administracion (Kamiya et. al., 2018). Asimismo, en un estudio del Ponemon Institute
se ha cuantificado en 11,6 millones de ddlares al mes el coste de un ciberataque en 60
grandes empresas americanas de varias industrias (Ponemon Institute, 2016).

Fallos operacionales en la tecnologia también suponen un impacto negativo en el
rendimiento. No sélo destruyen valor, sino —principalmente— pueden dar lugar a la
erosion de la ventaja competitiva de una determinada compafiia. Estos fallos pueden, al
igual que los ciberataques, disuadir al cliente a seguir siéndolo, conducir al
incumplimiento de los contratos de la compafiia e, incluso, a la paralizacion de
operaciones (Weill y Ross, 2005; Nolan y McForlan, 2005). La inversion adecuada en
TI es aqui como en el caso de los ciberataques uno de los aspectos clave para asegurar

que esto no suceda.

2.5. RESUMEN DE LOS FACTORES SOBRE EL GOBIERNO DE LAS Tl

La tabla que se muestra a continuacion presenta los factores que determinan una mayor

implicacién del consejo de administracion y sus miembros en el gobierno de las TI.

Tabla 1: Consejo de administracion e impacto en el nivel de gobierno de las Tl

IMPACTO EN 2
FACTORES EXPLICACION GOBIERNO DE JUSTIFICACION
LAS TI ACADEMICA

. Judge y Zeithmal,
~ Numero total de
Tamar_lo del miembros que Negativo 1992; Johnson et
consejo de forman el consejo al.,1993; Jewer y
administracion McKay, 2012
Edad media de los Mahring, 2006;
Edad de los miembros del . Valentine y Stewart,
. . Negativo .
consejeros consejo de 2013;
administracion Carroll, 2018;
Su formacién
académica permite Kambil y Lucas,
Competencias T1 | adquirir expertise en 2002; Basellier et al.,
derivadas de su el area Tl para Positivo 2003; Jewer y
formacioén afrontar de la McKay, 2012;
complejidad técnica Valentine, 2015.
de este area
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Durante su carrera

Competencias Tl profesional han

Basellier et al., 2003;

derivadas de su | i 2iado en puestos Positivo Jewer y McKay,
experiencia . 2012; Valentine,
; de responsabilidad
profesional 2015

vinculados a las Tl

Posthumus et al.,
2010; Coertze y von
Solms, 2014;
Benaroch y
Chernobai, 2017.

El Chief Information
CIO miembro del | Officer es miembro
Consejo de de derecho del Positivo
Administracion consejo de
administracién

Nolan y McFarlan,

2005; Olivery
Walker, 2006;
Comision de Exis_te_ ex profeso una Premuroso y
auditoria y TI comision encargada POSitivo Bhattac_harya, 2007;
separada del gobierno de las Andriole, 2009;
TI Coertze y von

Solms, 2014; Turel y
Bart, 2014; Higgs et
al., 2016.

Fuente: elaboracion propia.

2.6. LA MEDICION DEL RENDIMIENTO FINANCIERO

En la mayoria de estudios académicos que han analizado el impacto del gobierno
corporativo de las Tl en el rendimiento empresarial, este ultimo se ha medido utilizando
la percepcion que los consejeros tenian de la situacion financiera de la empresa
comparativamente a la existente en el sector, asi como en funcion de sus percepciones
respecto a como el nivel de gobernanza de las Tl contribuye al rendimiento de las
inversiones, al aumento de los ingresos, al incremento de la cuota de mercado, al ahorro
de costes y, en definitiva, a la eficiencia operativa (De Haes et. al., 2020). Son estudios
que, a grandes rasgos, difieren de este en forma y fondo. En el presente trabajo el
rendimiento empresarial se mide a través de la rentabilidad financiera v,
particularmente, del indicador mas utilizado para valorar aquella: el ROE o return on
equity; opcion que aprueban otros autores (Ho et. al., 2010; Weill y Ross, 2014; Turel y
Bart, 2014; Benaroch y Chernobai, 2017). En en el mismo sentido, otros autores cuyos
estudios no se han centrado exclusivamente en el analisis del impacto del gobierno de
las Tl en la rentabilidad de las compafiias, han sefialado que, en efecto, el ROE es una

medida ampliamente utilizada en la literatura cientifica a la hora de medir el desempefio
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de las sociedades (Shaukat et al., 2015). Se calcula dividiendo el beneficio neto
disponible para los accionistas en un afo y los fondos propios que se atribuyen a esos
accionistas (BBVA, 2020).

En concreto, a pesar de que existen ciertas criticas doctrinales sobre las desventajas de
este indicador —principalmente que puede ser manipulado sin dificultad por la direccién
de una compafia— (Mohr, 2017), se ha considerado que el ROE podia constituir un
buen indicador porque al medir la “capacidad que tiene un euro de capital para
proporcionar un cierto rendimiento dentro de la empresa” (Lorenzana, 2014), depende
en gran medida del gobierno corporativo de una compafiia (Weill y Ross, 2014).
Adicionalmente, el ROE es un indicador considerado ‘“neutro”. Permite comparar el
rendimiento de empresas que forman parte de distintos sectores, como sin duda son las
compaiiias que cotizan en el IBEX 35, con independencia de su tamafio o volumen de

negocio (Humell, 2017).

Tabla 2: Rendimiento

JUSTIFICACION

EXPLICACION .
ACADEMICA
] Ho et. al., 2010; Weill y
o ) Return on equity o
Rendimiento empresarial Ross, 2014; Turel y Bart,

rentabilidad financiera
2014; Benaroch y

Chernobai, 2017.

Fuente: elaboracion propia.

3. ESTUDIO DE CAMPO

En las siguientes lineas se discute, en primer lugar, sobre la muestra del estudio y las
variables necesarias para realizar las regresiones lineales. Posteriormente, se discuten la

estadistica descriptiva y los resultados de las regresiones realizadas.

3.1. MUESTRA

Como se ha sefialado a lo largo del trabajo, los consejos de administracion que se van a
utilizar para verificar las hipétesis son los de las compafiias que cotizan en el IBEX 35,

excepto el de Arcelor Mittal. La razon de la exclusién ha de encontrarse en la ausencia
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de informacion sobre el gobierno corporativo de la compafiia, por estar sometida a un
régimen de cumplimiento y de comunicacion a la CNMV sui generis (BME, 2020), lo
que ha impedido obtener datos para realizar la estadistica descriptiva y las regresiones

lineales. Se toma como muestra, asi, 34 consejos de administracion.

Los motivos que han llevado a realizar la muestra sobre las cotizadas en el IBEX 35 son
varios. Por un lado, acoge en su seno al menos 6 de las 100 mayores empresas por
capitalizacion burséatil de Europa en distintos sectores (Abc, 2019) y es, desde hace
afios, el indice de referencia de uno de los grandes mercados bursatiles del mundo: la
bolsa espafiola —que integra las bolsas de Madrid, Barcelona, Bilbao y Valencia—. Por
otro, a diferencia de lo que sucede en el S&P 500, apenas existe literatura a nivel
cientifico o institucional —en informes de la CNMV- sobre el desarrollo y nivel de
gobierno de las Tl de las empresas que cotizan en él. Y todo ello, ademas, teniendo en
cuenta que en ultimo Informe Anual de Gobierno Corporativo (2018) publicado por la
CNMV, este organismo supervisor reconoce expresamente que las tecnologias de la
informacion plantean riesgos y oportunidades que han de ser tenidas en cuenta por los
consejos de administracion al gobernar sus compaiiias. Por altimo, se ha considerado
que la diversidad de sectores a los que pertenecen las compafiias que cotizan en el IBEX
35 permite realizar el estudio en una muestra amplia. En concreto, siguiendo la
clasificacion de Bolsas y Mercados Espafioles (2020), las cotizadas en el IBEX 35 se
agrupan en torno a siete sectores: (i) petroleo y energia, (ii) industria y construccion,
(iii) bienes de consumo, (iv) servicios de consumo, (v) servicios financieros, (Vi)

tecnologia y telecomunicaciones y (vii) servicios inmobiliarios.
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3.2. VARIABLES

En la siguiente tabla se recogen las variables empleadas en el estudio estadistico. Finalmente, son 5 las variables independientes seleccionadas,

correspondientes a cinco de los seis factores que miden el nivel de gobierno de las Tl en una compafiia. Inicialmente se incluy6 la presencia del

CIO en el consejo de administracion como una variable independiente, pero posteriormente fue excluida porque en ninguna compafiia cotizada

en el IBEX 35 el CIO es miembro del consejo de administracion.

Tabla 3. Variables independientes y dependiente

VARIABLES INDEPENDIENTES

NOMBRE Y SIGLA

Tamarno del consejo
de administracion

TAMANO

TIPO

Variable discreta

EXPLICACION

Numero de miembros del consejo de
administracion con la condicion de consejero.
Se ha excluido del computo a los secretarios y
a los vicesecretarios no consejeros

FUENTE

Paginas web oficiales de las compafiias

Edad media del
consejo de
administracién

EDADMEDIA

Variable continua

Edad promedio de los consejeros de cada una
de las empresas. Aquellos consejeros cuya
fecha de nacimiento ha sido imposible
contrastar (< 4% del total) han sido excluidos
del cémputo para calcular la edad promedio
del consejo de administracion

C.V. publicados en las paginas web de las
compafiias

Base de datos Factset

Pagina web Marketscreener.com

Formacion STEM

FTEM

Variable continua

Porcentaje de consejeros con formacion
universitaria STEM. Se ha excluido a los
licenciados en medicina y biologia

C.V. publicados en las paginas web de las
compaiiias

Informes anuales de gobierno corporativo de la
CNMV
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Experiencia STEM

ETEM

Variable continua

Porcentaje de consejeros con experiencia
STEM. S6lo se ha contabilizado la
experiencia en puestos directivos dentro o
fuera de la empresa con responsabilidad
directa de gestibn o control de activos
tecnoldgicos o de negocios exclusivamente
digitales

C.V. publicados en las paginas web de las

compafiias

Informes anuales de gobierno corporativo de la

CNMV
Perfil de Linkedin

Comision especifica
de tecnologia

CT

Variable
politémica

Existencia de una comision especifica en el
seno del consejo cuyo cometido sea gobernar
todo lo relacionado con la TI de la empresa,
incluyendo sus riesgos. Estas empresas se
califican con un 2. Aquellas que atribuyen
expresamente a su comision de auditoria el
estudio y reporte de riesgos tecnologicos se
califican con un 1. Las empresas que en sus
estatutos ni siquiera mencionan estos riesgos
ni nada relacionado con la T1 reciben un 0

Paginas web oficiales de las compafiias

Fuente: elaboracion propia.

VARIABLES DEPENDIENTES

NOMBRE Y SIGLA

Rendimiento
financiero

ROE

TIPO

Variable continua

EXPLICACION

Ratio que mide el beneficio neto disponible
para los accionistas en un afio y los fondos
propios que se atribuyen a esos accionistas

FUENTE

Base de datos Factset

Comision especifica
de tecnologia
CT

Variable
politémica

Idéntica  descripcion que CT como
independiente

Paginas web oficiales de las compafiias
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3.3. METODO

Para verificar las hipdtesis sefialadas a lo largo del trabajo se utiliza, en primer lugar, la
técnica de la estadistica descriptiva con los datos de la muestra. Se incluyen los
estadisticos media, mediana, moda y desviacion tipica, al ser no sélo los méas utilizados
en el &mbito de las ciencias sociales sino también los que mejor permiten encontrar la
tendencia central de los datos (Acosta, 2017). Al realizar este estudio de estadistica
descriptiva, se ha considerado conveniente hacer referencia a los estadisticos de algunas
variables en muestras de datos recientes del S&P 500, indice bursétil de referencia en
los EEUU, para asi valorar de mejor manera hasta qué punto es cierto que Espafia se ha
quedado atrés en este &mbito del gobierno corporativo, tal y como podria sugerir el
hecho —ya mencionado— de que apenas exista literatura cientifica en espafiol sobre el
tema objeto de analisis.

En segundo lugar, se realiza una regresion lineal multiple que tiene por objeto
comprobar si existe un modelo que explique H1, esto es, el mismo punto de partida de
la literatura, y por ende, del trabajo: si la importancia que cada sistema de gobierno de
una compafiia del IBEX 35 atribuye a sus Tl depende realmente de las variables
indentificadas para medir tal importancia. Con ello, se busca analizar en qué medida la
propia configuracion de los consejos de administracion de las empresas cotizadas en el
IBEX 35 explica el grado de gobernanza Tl en las mismas. Para ello, se plantea el

siguiente modelo:

CT = B1 + B2,TAMANO + B3EDADMEDIA + B4FTEM + BsETEM + u

Como se puede observar, el modelo esta formado por cuatro de las cinco variables
independientes identificadas. La variable dependientes es CT, esto es, la existencia 0 no
de una comision en el seno del consejo de administracion a la que se atribuya el
desarrollo de las funciones propias del gobierno de las TI. Ya se dijo en la justificacion
tedrica que esta variable constituia el mecanismo mas completo para determinar la
importancia otorgada por una compaiiia al gobierno de las T1 (Nolan y McFarlan, 2005;
Coertze y von Solms, 2014; Turel y Bart, 2014). Sobre este modelo de regresion lineal
multiple planteado, conviene mencionar que aungue la muestra tomada para realizar la

regresion es pequefia, se ha considerado que los grados de libertad —un total de 30— son
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mas que suficientes para poder hacer la mencionada regresion con 4 variables
independientes. Tras discutir los resultados que arroja el modelo de regresion lineal
multiple, ante la posibilidad de que algunas variables pudieran correlacionar, se hace
referencia a cada una de las regresiones lineales simples de las variables dependientes
con la independiente. En este sentido, es preceptivo apuntar que el limitado nimero de
variables que pueden medir lo que se propone el modelo desaconsejaba realizar una
matriz de correlaciones que pudiese conducir a eliminar de aquel algunas variables,

reduciendo la viabilidad del estudio.

Finalmente, se plantea el modelo de regresion que tratara de validar la segunda hipdtesis
principal del trabajo: la importancia que el consejo de administracion de una empresa
cotizada otorga al gobierno de las TI incide positivamente en el rendimiento de las

mismas. Para ello, se toma la siguiente regresion:

ROE = By + BCT + u

Se ha considerado que plantear esta regresion lineal simple tiene méas sentido que
realizar un modelo de regresion lineal maltiple que incluya cada una de las variables
independientes del anterior modelo de regresion (ROE = B1 + B.TAMANO +
BsEDADMEDIA + BsFTEM + BsETEM + BsCT + u). Y ello porque, a la luz de la
literatura cientifica expuesta, se sospecha que alguna de estas variables, por si solas,
podrian no tener una directa o univoca relacién con el ROE —aunque si con las TI-. Ello

contaminaria los resultados y, en altimo término, el proposito de este trabajo.

4. RESULTADOS Y DISCUSION

4.1. ESTADISTICA DESCRIPTIVA

A continuacion, pueden observarse los estadisticos descriptivos de las variables
independientes y dependientes seleccionadas para el total de empresas cotizadas en el
IBEX 35. Se ha considerado pertinente incluir en este apartado una tabla que muestra el

promedio de cada uno de los datos que conforman las variables seleccionadas para cada

uno de los sectores de actividad en los que operan las empresas cotizadas en el IBEX
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35, sin perjuicio de que en el anexo | se encuentren el resto de estadisticos clasificados

por estos mismos sectores.

TAMANO EDADMEDIA

Tabla 4. Estadisticos descriptivos

FTEM

ETEM

61,90 21,59% 14,09% 0,56 0,12
13,00 62,30 23,00% 9,50% 0,00 0,11
12,00 n.a. 27,00% 0,00% 0,00 0,06
1,95 3,65 0,13 0,13 0,66 0,11

Fuente: elaboracion propia a partir de datos obtenidos en SPSS.

Tabla 5. Promedios en los sectores de actividad de las cotizadas en el IBEX 35.

‘ PROMEDIOS
1. PETROLEO Y
ENERGIA

2. INDUSTRIA Y
CONSTRUCCION
3. BIENES DE

CONSUMO
4. SERVICIOS DE
CONSUMO

5. SERVICIOS
FINANCIEROS
6. TECNOLOGIA
\4
TELECOMUNICA
-CIONES

7. SERVICIOS
INMOBILIARIOS

A la luz de los datos anteriores, conviene realizar los siguientes comentarios:

TAMANO EDADMEDIA FTEM ‘ ETEM ‘ CT ROE
12,83 62,35 30,33% 11,17% | 0,33 | 0,08
13,40 62,25 24,00% 9,40% 0,40 | 0,16
11,75 62,70 12,80% 4,25% 0,00 | 0,18
12,25 62,04 14,50% 8,75% 0,50 | 0,14
14,29 63,01 24,14% 18,14% | 1,14 | 0,07
13,00 59,23 23,00% 29,67% | 0,67 | 0,15
12,50 61,92 8,00% 4.00% 0,50 | 0,11

Fuente: elaboracion propia a partir de datos obtenidos en SPSS.

% No existe ningtin consejo de administracion en el que la edad media de sus integrantes sea la misma. No
extrafia si se tiene en cuenta que se trata de un dato decimal.
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(1) Al no ser la variable CT dicotémica binaria, no puede decirse que un 56% de los
consejos de administracion cuenten con una comision especifica de las Tl o con una
comision de auditoria que incluya expresamente la gestion y control de riesgos
relacionados con aquellas. Ahora bien, el hecho de que sélo sean 3 las empresas que
cuenten con una comision de tecnologia en el consejo de administracion (vid. anexo), y
que éstas pertenezcan en su totalidad al sector financiero, permite inferir que el dato
promedio de la variable CT de cada uno de los seis sectores restantes representa el
porcentaje de consejos de administracion cuya comision de auditoria prevé
expresamente la gestion y control de riesgos de las TI. Por un lado, desconcierta una vez
mas que ningln consejo de administracion de las empresas del sector bienes de
consumo tenga previsto ningun tipo de estructura para canalizar el gobierno de las TI, al
menos en el area de riesgos. Por otro, que solo exista un 8% de compafiias del IBEX 35
cuyo consejo de administracion tiene una comision T1 especifica llama la atencidn, si se
tiene en cuenta que otros indices bursatiles cuentan con entre un 17 y 21% de
compariias —de diferentes sectores— con esta estructura de gobierno, tal y como sucede
en Canada (Heroux y Fortin, 2018; Benaroch y Chernobai, 2017). Finalmente, resta
plantearse la razén por la cual —en Espafia— las Unicas cotizadas con una comision de
tecnologia especifica son los bancos. La razon podria encontrarse en que el sector
financiero es el que mas acusadamente esta viviendo la transformacion digital de su
modelo de negocio, lo que hace especialmente conveniente que los bancos cuenten con
una comision que, entre otras funciones, tome decisiones y fomente esa transformacion
(Expansion, 2020). El bancario es, a mayor abundamiento, un sector extremadamente
regulado, cuya digitalizacion es favorecida y asumida por el Banco Central Europeo
como una condicién indispensable para garantizar su supervivencia a corto plazo
(Expansion, 2019).

(I1) La edad media de los integrantes de un consejo de administracién de una empresa
cotizada en el IBEX 35 se sitGa en torno a los 61,90 afios. El dato, siendo similar al
identificado para los consejos de administracion de las compafiias del S&P 500,
sorprende porque si bien méas del 80% de las compafiias del S&P 500 tienen un consejo
de administracion en el que la edad media de sus integrantes es superior a 60 afios, el
5% de los consejos de administracion tienen una edad media inferior a los 50 afios
(Stafford y Schindlinger, 2019, p. 23). Por el contrario, ninguna empresa del IBEX 35

tiene un consejo de administracion con una edad promedio inferior a los 57 afios.
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(111) El promedio de miembros de un consejo de administracion del IBEX 35 que puede
considerarse tecnoldégicamente competente por su experiencia profesional se sitla en
torno al 14,09%, frente al 17,00% que identifica Deloitte (2018) en una compaiiia que
cotiza en el indice S&P 500. Segun el mismo estudio, este porcentaje asciende a mas del
32,00% en aquellas compafiias con mayor rendimiento financiero del indice S&P 500,
lo que —a la vista del ROE promedio de los distintos sectores— no sucede en el IBEX 35,
pues precisamente el mayor ROE promedio es el de un sector en el que de media sélo el
4,25% de los consejeros de las compafiias que lo forman han ostentado puestos de
responsabilidad o control en el ambito de las TI. Asimismo, existe en la muestra mas de
un consejo de administracion en cuyo seno no se sienta nadie que tenga experiencia
profesional en las TI, tal y como pone de manifiesto que la moda sea 0,00%.
Centrandose en el concocimiento técnoldgico adquirido por formacion académica, un
consejo de administracion de una empresa del IBEX 35 cuenta con hasta un 21,59 % de
consejeros licenciados o doctorados en un area STEM, frente al 26,00 % —llamado
entonces a incrementarse con cada cambio de composicion— de un consejo de
administracion de una compariia cuyo precio de cotizacion se registre en el S&P 500
(Tonello, 2013).

(1V) Expuesto lo anterior, puede parecer que el sector en el que opera una determinada
compaiiia cotizada en el IBEX 35 es fundamental para determinar su nivel de gobierno
de las T1. No en vano las empresas del sector tecnolégico o telecomunicaciones cuentan
con parametros que a simple vista confirman las hipotesis planteadas. Ahora bien, una
mirada mas atenta a los estadisticos descriptivos permite, en el fondo, colegir que no
necesariamente el gobierno de las T1 implica una mayor rentabilidad financiera. Y ello
porque los datos muestran que el sector con un mayor ROE promedio es precisamente

el que tiene un menor grado de gobierno de las TI.

4.2. REGRESION LINEAL SOBRE EL NIVEL DE GOBIERNO DE LAS TI

4.2.1. MULTIPLE

Los resultados de la regresion lineal mualtiple planteada utilizando como proxy de la

importancia del gobierno de las Tl en una empresa cotizada a la variable CT son los

siguientes:
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Tabla 6. Resumen del modelo de regresion lineal multiple

AJUSTADO ESTANDAR
2 600 .360 272 563 010

Fuente: elaboracion propia a partir de datos obtenidos en SPSS.

Para lo que aqui interesa, la bondad de ajuste (R? ajustado) se define como la
proporcién de la variabilidad de la variable dependiente —CT— explicada por la
variabilidad de las variables independientes —cada uno de los factores que determinan
un determinado nivel de gobierno corporativo— (Martinez de Ibarreta, 2017). A la luz de
los resultados obtenidos, el modelo planteado es explicativo, pues lo hace en un 27,2%
de la varianza con un nivel de confianza del 95% y con una significacion elevada. El p-

valor (0,010) es inferior a 5%.

Analizando los coeficientes de las variables mostrados en la tabla 7, puede sefialarse
que solo son estadisticamente significativas con niveles de confianza de al menos un
90% las variables TAMANO (p-valor = 0,004) y ETEM (p-valor = 0,051). Estas
variables son, a mayor abundamiento, las que indican un impacto positivo (muestran
coeficientes del modelo positivos) en la importancia que cada sistema de gobierno de
una compaiiia del IBEX 35 atribuye a sus TI, pues 2= 0,479 y ps =0,341. Estos datos
nos llevan a concluir que la concurrencia de las variables tamafio del consejo de
administracion y experiencia profesional en areas STEM de los miembros de consejo de
administracion son indicativas de una mayor importancia al gobierno de las Tl en una

determinada compafiia.

Tabla 7. Coeficientes de las variables del modelo de regresion lineal maltiple

COEFICIENTES NO COEFICIENTES
MODELO
. ESTANDARIZADOS ESTANDARIZADOS
B D. ERROR BETA T
(Constante) -2,953 1,809 -1,633 ,113
TAMANO ,162 ,052 479 3,144 ,004
EDADMEDIA ,019 ,029 ,104 ,654 ,518
FTEM -,063 ,851 -,012 -,074 ,941
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ETEM 1,676 ,824 ,341 2,035 ,051

Fuente: elaboracion propia a partir de datos obtenidos en SPSS.

4.2.1. SIMPLE

Las regresiones lineales simples de cada variable independiente confirman lo anterior:

(A) CT = 1 + B2TAMANO + u

Tabla 8. Resumen del modelo de regresion lineal simple CT y TAMANO

R? ERROR
MODELO

AJUSTADO ESTANDAR
1 506 .256 233 578 002

Fuente: elaboracion propia a partir de datos obtenidos en SPSS.
Se puede observar aqui que la bondad de ajuste (R? ajustado) es elevada, alcanzando un
23,3% de la varianza. Tal y como se coment0 anteriormente, se esta ante una variable
significativa para determinar el nivel de gobierno de las TI en una empresa.

(B) CT = 1 + B2EDADMEDIA + u

Tabla 9. Resumen del modelo de regresion lineal simple CT y EDAD MEDIA

R? ERROR
MODELO .
AJUSTADO ESTANDAR

1 ,103 ,011 -,020 ,667 ,564

Fuente: elaboracion propia a partir de datos obtenidos en SPSS.
La edad media, en contra de lo que afirma la literatura académica, no parece constituir
en nuestra muestra un elemento clave para medir la importancia del gobierno de las TI,

por no ser esta regresion lineal simple estadisiticamente significativa (p-valor > 0,1).

(C) CT =1+ P2FTEM +u
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Tabla 10. Resumen del modelo de regresion lineal simple CTy FTEM

MODELO

AJUSTADO ESTANDAR
1 181 033 003 ,659 ,306

Fuente: elaboracion propia a partir de datos obtenidos en SPSS.
Sucede lo mismo que en el caso anterior con la variable formacion universitaria STEM
de los miembros del consejo de administracion. Su bondad de ajuste (R? ajustado) es
minima.

(D) CT = 1 + P2ETEM + u

Tabla 11. Resumen del modelo de regresion lineal simple CTy ETEM

MODELO

AJUSTADO ESTANDAR
1 1322 .104 076 635 063

Fuente: elaboracion propia a partir de datos obtenidos en SPSS.

La bondad de ajuste (R? ajustado) no es excesivamente elevada, pero el nivel de
significacion, muy cercano al 5% y en todo caso menor del 10%, sugiere que la variable
experiencia profesional en el ambito STEM es significativa para determinar el nivel de

gobierno de las T en una compaiiia con niveles de confianza de al menos un 90%.

Los anteriores datos nos invitan a validar H1, H1.1. y H1.4. Asi, puede decirse que la
configuracion de los consejos de administracion de las empresas cotizadas se asocia con
el grado de gobernanza Tl de las mismas. En concreto, el tamafio del consejo y la
experiencia STEM de sus integrantes son factores de esta configuracion
extremadamente relevantes para determinar el nivel de gobierno de las Tl de una
empresa cotizada. Hay que rechazar, por el contrario, H1.2., H1.3. No puede afirmarse
que, respectivamente, la edad media de los integrantes del consejo de administracién y
la formacion académica STEM de estos sean factores explicativos de un determindo

nivel de gobierno de las TI en una empresa cotizada.
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4.3. REGRESION LINEAL SIMPLE SOBRE LA RENTABILIDAD
FINANCIERA
Tabla 12. Resumen del modelo de regresion lineal simple CT y ROE

R? ERROR
MODELO

AJUSTADO ESTANDAR
1 127 016 -,015 ,11508 475

Fuente: elaboracion propia a partir de datos obtenidos en SPSS.

A la luz de los resultados obtenidos, el modelo planteado es muy poco explicativo del
ROE, pues solo lo hace en un 1,5% de la varianza. Es una cifra minima. No obstante, la
principal razon por la que ha de rechazarse H2 es la escasa significacion que presenta el
modelo, alcanzando un nivel de confianza del 52,50%. En este sentido, el valor de p no
es inferior al 5% o al 10%, sino al 40% (p-valor=0,475), lo que en ningln caso puede
admitirse para validar una hipdtesis. Analizando la tabla de coeficientes se alcanza la

misma conclusién.

Tabla 13. Coeficientes de las variables del modelo de regresion lineal simple CT y ROE

COEFICIENTES NO COEFICIENTES
MODELO
) ESTANDARIZADOS ESTANDARIZADOS
=] D. ERROR BETA T SIG.
Constante , 133 ,026 5,094 ,000
CT -,022 ,030 =127 - 723 475

Fuente: elaboracion propia a partir de datos obtenidos en SPSS.

En definitiva, no es posible afirmar que el gobierno de las tecnologias de la
informacion, analizandolo desde su proxy mas completo, se asocie a una alta

rentabilidad finaciera de las compafiias del IBEX 35.

5. CONCLUSIONES Y RECOMENDACION

En esta investigacion se ha puesto de manifiesto que el gobierno de las Tl de una
empresa cotizada en el IBEX 35, tal y como sugiere la literatura académica en la
materia, depende efectivamente de factores estrechamente vinculados con Ila

composicion de su consejo de administracion. Se demuestra, asi, que una mayor
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participacion del consejo de administracion en la estrategia y control TI exige que el
capital humano y estructural de este 6rgano de gobierno tenga caracteristicas
particulares. Desarrollar el potencial y controlar las amenazas del gobierno de las Tl
requiere, ademas de una comision que especificamente trate los asuntos relacionados
con las TI, consejos de administracion no excesivamente numerosos y con miembros
con experiencia profesional en el &mbito STEM. Asumiendo el enfoque preferente de la
teoria de gobierno de la dependencia de los recursos o la del enfoque en los recursos y
capacidades, puede afirmarse que estos dos factores son, para las empresas que cotizan
en el IBEX 35, los que determinan que el consejo de administracion sea capaz de
proveer recursos al resto del equipo directivo en materia de tecnologias de la

informacion.

El trabajo también ha demostrado que no es posible establecer una vinculacion entre el
rendimiento financiero de una compafia y el nivel de gobierno de las TI, utilizando
como proxy de este ultimo la existencia de una comision que especificamente fomente
el gobierno de los asuntos relacionados con las TI. El resultado de esta demostracion
implica apartarse de la literatura académica revisada oportunamente al comienzo del
estudio. Ahora bien, esta falta de concordancia entre la teoria y la practica —tomando
como muestra las empresas que cotizan el IBEX 35— no puede asumirse en términos
absolutos o ubicuos. Al decir de Pearce y Zahra (1992), los resultados de un modelo de
regresion lineal en el que se incluyen variables y factores organizacionales suelen tener
caracter contingente. En este sentido, puede inferirse que tal vez la aplicacion de las
hipdtesis del trabajo en una muestra mucho mas amplia arrojaria resultados diferentes.
Se apunta, asi, un interesante propdésito para efectuar un nuevo trabajo de investigacion
en cuyo epigrafe de antecedentes o de contextualizacion del tema podria citarse este.
Del mismo modo, podria parecer oportuno ampliar el objeto de investigacion e incluir
otras variables que reflejaran procesos internos y mecanismos relacionales del consejo
de administracion para validar las hipotesis. Probablemente, tal objetivo requeriria
acceso directo a lo que no ha sido posible para realizar este trabajo: informacién interna

del funcionamiento de los principales 6rganos de gobierno de las compafias cotizadas.

Creyendo haber alcanzado los objetivos del trabajo al clarificar los interrogantes
planteados, se considera que, a modo de conclusion, éste es el lugar oportuno para

sefialar donde pueden encontrarse pautas en concreto sobre como los consejos de
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administracion de las compafiias cotizadas deberian gobernar las TI. A falta de mencién
sobre esta materia —mas alld de una brevisima recomendacion para que las politica de
gestion de riesgos de una cotizada incluya la identificacion de riesgos tecnolégicos entre
sus prioridades— en la ultima version del Cdédigo de buen gobierno de las sociedades
cotizadas aprobado por la CNMV, es imprescindible traer a colacion la guia de mejores
practicas (el “framework™) COBIT 2019, cuya publicaciéon se produjo hace escasos
meses por el ISASCA (“Information Systems Audit and Control Association”) y el ya
mencionado IT Governance Institute. La guia, que modifica una versién anterior del afio
2012, esta llamada a facilitar una implementacion flexible, especifica y personalizada de
la gobernanza de las T1 en cualquier compafiia (De Haes et. al, 2020) y es indispensable
para dar respuesta a todos aquellos miembros del consejo de administracion de la
empresa cotizada espafiola que dicen reconocer la necesidad de una mayor participacion

de sus consejos en la estrategia y control de las TI (PWC, 2018).

Finalmente, sefialar que parece oportuno considerar que muchas de las pautas de la guia
de mejores practicas COBIT 2019 debieran ser incorporadas a modo de recomendacion
—junto con la necesidad de contar con consejos de administracion no muy grandes y con
expertise en STEM- en una futura reforma del Codigo de buen gobierno de la CNMV.
Con ello, se alcanzaria el fin de otorgar la importancia debida al gobierno de las TI. Y
se obligaria a las cotizadas a regirse, también en el ambito del gobierno de las TI, por el
principio “cumplir o explicar” (comply or explain) que tanta relevancia tiene en asuntos
de gobierno corporativo. Sélo asi se evitaria que aun hoy existan consejos de
administracion de empresas rentables que cotizan en el IBEX 35 que traslucen un
infimo nivel de gobierno de las TI. En este sentido, conviene no perder nunca de vista lo

que le sucedi6 a Eastman Kodak.
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7. ANEXO

Tabla 14. Datos de la muestra

Ticker IBEX35 TAMANO EDADMEDIA FTEM ETEM CT ROE SECTOR
ANA Acciona 11 57 9% 9% 0 0,1 2
ACX Acerinox 13 60 38% 15% 1 -0,03 2
ACS ACS 18 73 33% 0% 1 0,22 2
AEN Aena 15 58 13% 0% 1 0,23 4
AMS Amadeus 11 66 27% 36% 1 0,32 6
SAP B. Sabadell 15 65 27% 0% 0 0,06 5
SAN B. Santander 15 63 13% 40% 2 0,07 5

BKI Bankia 12 63 25% 0% 1 0,04 5
BKT Bankinter 12 63 17% 8% 0 0,12 5
BBV BBVA 15 62 47% 40% 2 0,06 5
CAB Caixabank 16 64 13% 19% 2 0,06 5
CLN Cellnex 12 60 33% 50% 0 -0,04 6
CIE CIE Automo 13 59 15% 15% 0 0,38 2
ENG Eneagas 13 60 23% 8% 0 0,15 1
ENC Ence 14 63 21% 7% 0 0,2 3
ELE Endesa 11 66 27% 9% 1 0,02 1
FER Ferrovial 12 63 25% 8% 0 0,11 2
GRF Grifols 13 60 0% 0% 0 0,14 3
IAG IAG 12 62 25% 17% 1 0,25 4
IBE Iberdrola 14 61 21% 0% 1 0,09 1
ITX Inditex 10 64 0% 10% 0 0,24 3
IDR Indra 13 62 23% 23% 1 0,19 6
COL Colonial 13 60 8% 0% 1 0,12 7
MAP Mapfre 15 61 27% 20% 1 0,06 5
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Ticker IBEX35 TAMANO EDADMEDIA FTEM ETEM CT ROE SECTOR
TL5 Mediaset 12 66 0% 8% 0 -0,04 4
MEL Melia 10 63 20% 10% 0 0,1 4
MRL Merlin 12 64 8% 8% 0 0,09 7
NTG Naturgy 12 60 58% 25% 0 0,13 1
REE Red Electr 12 60 33% 25% 0 0,21 1
REP Repsol 15 67 20% 0% 0 -0,14 1
SGR Siemens Ga 13 56 23% 15% 1 0,02 6
TEF Telefénica 17 59 24% 29% 1 0,06 6
VIS Viscofan 10 64 30% 0% 0 0,14 3

Fuente: elaboracion propia a partir de datos obtenidos segun la columna “FUENTE” de la Tabla 3.

Tabla 15. Tabla sector de operaciones de las cotizadas del IBEX 35.
SECTOR
PETROLEO Y ENERGIA
INDUSTRIA Y CONSTRUCCION
BIENES DE CONSUMO
SERVICIOS DE CONSUMO
SERVICIOS FINANCIEROS
TECNOLOGIA Y TELECOMUNICACIONES
7 SERVICIOS INMOBILIARIOS

Fuente: elaboracion propia a partir de Bolsas y Mercados Espafioles (2020).
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