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RESUMEN

En los afios previos a la crisis se habia evolucionado hacia un
gobierno corporativo de las entidades financieras que trataba de
maximizar el valor de la accion, con vision shareholder, con una
deficiente gestién del riesgo, ante el aumento del problema de
riesgo moral (concesidn de préstamos de baja calidad crediticia) y de
agencia (falta de transparencia). Todo ello desemboco en una crisis
financiera con efectos sumamente convulsivos en todo el sistema
economico. A partir de esta situacion surgen teorias que conforman
el nuevo gobierno corporativo con la confeccion de nuevos cédigos
de buen gobierno, proliferando las iniciativas relacionadas con las
buenas practicas en materia de calidad de la gobernanza, que aporta
valor a las empresas cotizadas, al mejorar la eficiencia econémica y
el refuerzo de la confianza de los inversores.Este trabajo trata de
profundizar en la calidad del gobierno corporativo de las entidades
financieras, a través del estudio de como fomentan e incorporan en
su estrategia de gestion el pensamiento propio de la responsabilidad
social corporativa (RSC) y el cumplimiento de criterios éticos. Esta
materia queda abierta para un mayor estudio sobre los efectos de la
economia circular en la estrategia de gestion, y en la calidad y buen
gobierno corporativo de las entidades financieras.
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QUALITY OF CORPORATE GOVERNANCE OF FINANCIAL
ENTITIES

ABSTRACT

In previous years to the crisis a corporate governance of financial
entities had evolved that dealt with maximising the value of the stock/
share, with a shareholder view, with a risk deficient administration,
before the ever increasing problem of moral risk (conceding of loans
and mortgages with a low credit quality) and agency risk (lack of
transparency). All of this led to a financial crisis with convulsive
effects on the whole economic system.From this situation theories
arose that confirmed the new corporate governance with the
confection of new codes of good governance, proliferating initiatives
related to ethical practice in the material quality of the governance
that contributes value and calibre to the quoted company, improving
their economic efficiency and reinforcing the investor confidence. This
paper tries to dig deep into the quality of corporate governance of
financial entities, through a study of how to foment and incorporate
into its administration strategy ones own thinking of social corporative
responsibility (SCR) and the carrying out of ethical criteria.This
subject matter is open for a major study about the circular effects on
administration strategy and in the quality and ethical governance of
financial institutions.

Keywords: Corporate Governance. Social Responsibility. Financial
Entities.

QUALIDADE DA GOVERNANCA CORPORATIVA DAS
INSTITUICOES FINANCEIRAS

RESUMO

Nos anos anteriores a crise, evoluiu para uma governanga corporativa
de instituicdes financeiras que buscava maximizar o valor da acao,
com uma visao acionista, com ma gestao de riscos, dado o aumento
do problema de risco moral (concessdo de empréstimos com
baixo crédito) e empréstimos a agéncias (falta de transparéncia).
Tudo isso levou a uma crise financeira com efeitos extremamente
convulsivos em todo o sistema econdmico. A partir dessa situacao,
emergem teorias que compdem a nova governanga corporativa
com a criagdo de novos cddigos de boa governanca, proliferando
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iniciativas relacionadas as boas praticas em termos de qualidade da
governanca, que agregam valor as empresas listadas, melhorando
a eficiéncia econdmica e reforco da confianca dos investidores. Este
trabalho busca aprofundar a qualidade da governancga corporativa das
instituigdes financeiras, através do estudo de como elas promovem
e incorporam em sua estratégia de gestdo o proprio pensamento
de responsabilidade social corporativa (RSE) e o cumprimento de
critérios éticos. Este assunto esta aberto para estudos adicionais
sobre os efeitos da economia circular na estratégia de gestdo e na
qualidade e boa governanca corporativa das instituicdes financeiras.

Palavras-chave: Governanca Corporativa. Responsabilidade Social.
Entidades Financeiras.

1 INTRODUCCION

En “desarrollo y libertad” de Sen (2000), se expone que estd
suficientemente probado que el mercado es un sistema eficiente de
asignacion de los recursos, que requiere individuos libres para actuar
en ellos, la mano invisible de Adam Smith, salvo casos de fuerza
mayor o de interés general, planteando el desarrollo econémico como
un proceso de expansion de las libertades reales de que disfrutan los
individuos?.

Ello no evita que la crisis financiera, econdmica y empresarial de las
Ultimas décadas, consecuencia de las regulaciones y debilidades en la
forma en que las empresas han sido gestionadas y controladas, haya
ocasionado ciertas convulsiones e ineficiencias en los mercados, que
ha derivado en una profunda transformacion de diversos sectores
y, en especial, del financiero, con la desaparicion de numerosas
entidades, irrupcion de otras nuevas con gran poder tecnoldgico,
crecimiento en la sombra de otras, cambio de practicas en los
consumidores, etc.

2 Tomado de Fernando Gomez-Bezares (2018): Gobierno de la Empresa y Objetivos
Empresariales. Obra colectiva: Gobierno de la Empresa. Ed. CEMAD. NO. 158, p.8.
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Esto ha supuesto, una vez identificadas sus causas y complejidades,
una demanda de mayor calidad del gobierno corporativo de las
empresas, requiriéndose mas transparencia, mejor resolucion de
los conflictos de intereses, avances en el perfeccionamiento de
los modelos de direccién y control de las mismas, nuevo marco
regulatorio y de supervision, contemplandose la creacion de valor
compartido con los grupos de interés.

El modelo tradicional, por ejemplo, de gobierno corporativo de las
entidades bancarias responde a una vision reduccionista, en concreto,
a las formas en que los proveedores de financiacion para éstas se
aseguran a si mismos la obtencion de retornos sobre sus inversiones
(SHLEIFER y VISHNNY, 1997), “dado que se limita a los esquemas
juridicos, los instrumentos financieros y como resolver los conflictos
de intereses entre accionistas y directivos” (CASTELLO, 2018, p. 54).
Sin embargo, la crisis financiera ha exhibido debilidades significativas
en el gobierno corporativo de las entidades financieras que llevaron a
estructuras de estimulos que incitaban al cortoplacismo y la asuncion
excesiva de riesgos (HOOIJIER, 2013).

En este sentido, y hasta fechas muy recientes en la moderna
empresa por acciones, algunas todavia consideraban que el consejo
de administracién era un mero tramite administrativo. Por tanto,
el coste de agencia venia originado, simplemente, por los deseos
de los accionistas de asegurarse que los ejecutivos perseguian
sus intereses, lo que conducia a tratar de minimizar dichos costes,
pero esta vision y pretension ha quedado superada una vez que el
consejo de administracion también es concebido como 6rgano de
asesoramiento, y no sélo de control, de dichos ejecutivos en su toma
de decisiones.

Los escandalos corporativos han revelado el papel clave de los
consejos de administracion en las grandes empresas a la hora de
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conformar el gobierno corporativo (GC), dado que las decisiones
de los consejeros pueden significar la supervivencia o el éxito de
las mismas, siendo, sobre todo, de gran necesidad a nivel global.
En la actualidad, a nivel internacional, existe una demanda clara de
responsabilidad de los consejeros, cada vez mas compleja durante
estos turbulentos tiempos, y de mayor transparencia en sus procesos
de decisidn, asi como en los de seleccidon de nuevos miembros, puesto
que el GC de las empresas se ha convertido en el aspecto central
a la hora de pilotar los negocios y medir la viabilidad empresarial
(GIMENEZ, 2007, p. 102).

El gobierno corporativo de la empresa se ha convertido en un
elemento clave en el desarrollo de la economia actual, pero, para
conducir la gobernanza, se requiere un acuerdo sobre unos objetivos
que sean de general aceptacion, a fin de poder valorar si ésta esta
cumpliendo o no en conformidad con éstos.En cualquier caso, los
accionistas juegan un papel clave acerca de promover y favorecer
una mejor gobernanza de las empresas, siendo su compromiso
unos de los pilares basicos en la concepcion del sistema de gobierno
corporativo de las cotizadas. La pasividad de una mayoria de
accionistas conduce a un funcionamiento del sistema de gobierno
corporativo poco efectivo, corriendo plenamente a cargo del consejo
de administraciéon, en consecuencia, la supervision de la gestion.
Especialmente los accionistas con pasivos a largo plazo (I/p), como
fondos de pensiones o seguros de vida, de inversién o soberanos,
deberian estar motivados para fomentar un mayor compromiso sobre
el gobierno corporativo a lo largo del tiempo (HOOIJIER, 2013).

Asi pues, la organizacion empresarial requiere unos organos de
gobierno claros, eficientes, sin conflictos de intereses, y con una
comunicacién y circulacion de la informacion agil, de forma que
facilite la toma de decisiones correctas en el momento adecuado, y
que minimice las probabilidades de error, siendo, por tanto, claves
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las buenas practicas de gobierno corporativo a la hora de desarrollar
solidas estrategias en un entorno de gestion claro y transparente
(SEGUI, 2013).

2 TEORIAS QUE CONFORMA EL NUEVO GOBIERNO
CORPORATIVO

La teoria de la agencia (JENSEN y MECKLING, 1976), que surge como
respuesta a la infinidad de casos de comportamientos oportunista y
desleal de los ejecutivos de la empresa, esta enfocada a considerar
los conflictos de intereses entre accionistas (principal) y los ejecutivos
(agente), consecuencia de la separacion de la propiedad y la gestion
(BERLE y MEANS, 1932), elemento precursor del desarrollo de la
democracia o pluralidad, concibiendo al consejo de administracion
primordialmente como un mecanismo de control y supervision de la
gestion acometida y prevista por los ejecutivos de la alta direccion.
Desde esta perspectiva, el consejo de administracion juega un papel
de filtro que garantiza que las empresas sigan los pasos precisos
para lograr un crecimiento ordenado y sostenible, actuando, por
tanto, como un “control de calidad objetivo al ejercer la funcién de
supervision de la estrategia y del sistema de gestion de riesgos y
control interno” (AYUSO, 2013, p.17).

A lo largo de los Ultimos afos las empresas, que son cada vez
organizaciones mas complejas, dindmicas y cambiantes, sobre todo
las de mayor tamafo y/o cotizadas, han aumentado los recursos
dedicados a mejorar el sistema de gobierno corporativo, dada la
necesidad de una rapida toma de decisiones en multiples ocasiones.
Este incremento de recursos ha sido esencial a la hora de mejorar
las buenas practicas de gobierno corporativo e incrementar el nivel
de transparencia ante el mercado y mitigar potenciales situaciones
de conflicto, lo que suele revertir en un mayor valor para la empresa
y los accionistas.
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La teoria de recursos y capacidades, a este fin y a diferencia de la teoria
de la agencia, esta enfocada a considerar el consejo de administracion
como drgano asesor y, por tanto, defiende la acumulacion de capital
humano (que aporte experiencia, conocimiento y habilidades
consistentes para ayudar a la toma de decisiones corporativas) y
capital social - sociabilidad- (son recursos, generalmente, intangibles
asentados en la pertenencia a grupos, relaciones, redes de influencia
y colaboracion, que se fundamenta, por tanto, en cuatro fuentes
principales: el afecto, la confianza mutua, las normas efectivas y las
redes sociales, y que aconseja a considerar el papel de las redes
y los vinculos de los consejeros -networking- como fuente de valor
corporativo al permitir acceder a la empresa a nuevos recursos a
través de sus conexiones con el entorno y favorecer las conexiones
en el interior de la misma) en el Consejo (ANDRES y SANTAMARIA,
2018).

Asi pues, el capital del consejo de administracion comprende no
Unicamente el capital humano, que incluye los conocimientos y
capacidades, sino también el social, que incumbe a las conexiones
que los consejeros sostienen con los participantes del interior,
incluyendo a éstos, y exterior de la empresa (HILLMAN y DALZIEL,
2003). Sir Adrian Cadbury, jefe de los servicios financieros del
gobierno corporativo en Reino Unido, en su informe de 1992
(Report of the Committee on the Financial aspects of Corporate
Governance, conocido como Informe Cadbury), recogia una serie
de recomendaciones, en el epigrafe “The code of best practice”, que
constituyeron el fundamento para el disefio y confeccién de otros
codigos de buen gobierno.

En otro epigrafe del informe, apartado 2.5, define el gobierno
corporativo como “el sistema mediante el cual las empresas son
dirigidas y controladas”, asumiendo un enfoque normativo que
considera las reglas en base a las que la organizacion se rige, como
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el sistema legal, los mercados financieros, el mercado laboral, etc.

Asi es, el gobierno corporativo abriga, de acuerdo con Andrés y

Santamaria como
finalidad, estudiar no sdlo cémo controlar/
disciplinar, sino también cémo dirigir/asesorar al
equipo directivo. Asimismo, el informe continuaba
apuntando que los consejos de administracion
son responsables del gobierno de sus compaiiias.
Transcurridas ya casi tres décadas desde el
informe, las recomendaciones de actuales
cédigos de buen gobierno corporativo centran
mayoritariamente su atencion en el papel del
consejo de administracion como mecanismo de
gobierno esencial de control y asesoramiento de
la empresa. (ANDRES y SANTAMARIA, 2018, p.
106 y 107)

Tras la crisis financiera de 1998 en Asia, Rusia e incluso Brasil, y
posteriormente los escandalos corporativos (v.g.: Enron, WorldCom o
Parmalat) y, unos afios después, los financieros (v.g.: AIG, Northern
Rock o Caja Castilla La Mancha, Caixa d Estalvis de Catalunya,
Caja de Ahorros del Mediterraneo) en Estados Unidos y Europa,
que culmind en una gran convulsién con la quiebra incontrolada
de Lehman Brothers en septiembre de 2008, han llevado consigo
la implantaciéon de una serie de iniciativas dirigidas a: i) superar la
escasa efectividad de las medidas de gobierno adoptadas por las
corporaciones y promovidas desde el ambito publico; vy ii) proteger
la transparencia de la informacion, mitigar los conflictos de interés
y priorizar la preservacion de la independencia de auditores a fin
de favorecer el buen funcionamiento y mejorar la confianza en los
mercados financieros y la sociedad (LEUZetal., 2003).

A este fin de mitigar los conflictos de intereses y reforzar el papel
de los auditores, la tecnologia blockchain, como sistema de
contabilidad subyacente, se presenta y muestra como una alternativa
revolucionaria en el
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registro, la verificacién, la transparencia y la
fiabilidad del sistema de informacién contable.
[...] La incorporacién de la tecnologia blockchain
en la contabilidad no pretende sustituir a la
auditoria, sino reforzarla y apoyarla en el proceso
de verificacién y contraste operacional de forma
econdmica, integral, principalmente con terceros,
que son la base fundamental de los registros
incorporados al sistema, y de la informacion
base mas relevante de las cuentas anuales
(RODRIGUEZet al., 2018, p. 9)

Por otra parte, las teorias cognitivas de la empresa -entre otras
la teoria behaviorista y la teoria evolucionista- resultan de vital
importancia y comienzan a recibir una mayor e insistente atencién en
el analisis organizacional, y a diferencia de las anteriores, se adentran
en el terreno de la naturaleza y el desarrollo de la inteligencia
humana, que introduce mecanismos de gobierno que induzcan
al aprendizaje organizacional y que, por ejemplo, estimulen a la
direccion para que imagine, perciba y genere nuevas oportunidades
de inversion (ANDRES y SANTAMARIA, 2010).Asimismo, la teoria
cognitiva abarca los conflictos entre miembros del consejo de
administracion consecuencia, en parte, de la interaccién de sus
recursos y capacidades tal como la diversidad de conocimientos y
experiencias, aunque también de personalidades (concerniente a las
caracteristicas que los diferencian, medida -la relativa manera que un
consejero difiere del otro- y cuantificada -grado de acierto, respuesta
al cambio o el nivel de sociabilidad que un consejero puede exhibir-),
actitudes, influencias medioambientales, creencias o valores.

Esta fundamentada sobre un proceso de informacion (generada por
factores externos -divulgaciones- e internos — memoria-), reduccion
de problemas y un acercamiento razonable al comportamiento
humano (interpretacion de los estimulos que son influenciados
por actitudes, valores, motivos y experiencias pasadas, asi como
el caracter del mismo estimulo -es seleccionado, organizado e
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interpretado-).A estos efectos, los consejeros no actlian en funcién
de datos e informaciones objetivas, sino que procesan, filtran e
interpretan esta informacion a través del prisma de su esquema
cognitivo personal (WIRTZ, 2001), que se encuentra, de acuerdo
con Andrés y Santamaria (2018, p.108) “afectado por factores como
la racionalidad limitada (esto es, limitaciones en la habilidad para
procesar informacién y resolver problemas complejos, lo que conduce
a la existencia de sesgos cognitivos), la busqueda de soluciones
satisfactorias (pero no Optimas) a los problemas planteados o la
existencia de rutinas aprendidas que sesga la toma de decisiones”
de la persona.

3 CAMBIOS EN EL GOBIERNO CORPORATIVO DE LAS
ENTIDADES

Enlos Ultimos afios se ha asistido a una proliferacion de iniciativas
relacionadas con las buenas practicas en materia de gobierno
corporativo, cuya intensidad se ha multiplicado a partir del inicio de
la crisis financiera internacional, por el convencimiento generalizado
de la importancia de que las empresas cotizadas sean gestionadas
de forma adecuada y transparente como factor esencial para
la generacion de valor en las mismas, la mejora de la eficiencia
economica y el refuerzo de la confianza de los inversores (CBGSC?,
2015).En este sentido, el gobierno corporativo de las entidades
financieras, y de acuerdo con Castelld (2018, p. 55), “se encuentra
en un proceso de cambio y se impone un nuevo modelo mas
profesionalizado, transparente y responsable. Como consecuencia de
la crisis financiera internacional, de la nueva regulacion y supervision
financiera y la revolucion tecnoldgica, es preciso reinventar los
servicios financieros y trabajar de otra manera. En este contexto,
aumenta la relevancia tanto del consejo de administracién en su

3 Cddigo de Buen Gobierno de las Sociedades Cotizadas.
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conjunto como del papel de los consejeros a la hora de garantizar los
resultados econdmicos, la sostenibilidad de la banca y la contribucion
responsable a la sociedad”.

A estos efectos, el Real* Decreto® 256/2013, introdujo modificaciones
sustantivas en tres ambitos esenciales: a) en materia de honorabilidad
comercial y profesional de los miembros del consejo de administracion,
dotando al Banco de Espaiia de la facultad de evaluar la concurrencia
de este requisito; b) en la perspectiva de la experiencia, teniendo
en cuenta la formacion de caracter tedrico y presentando, como
novedad, la evaluacién de la idoneidad del consejo de administracion
en su conjunto, asi como considerando el diferente perfil de sus
componentes con la finalidad de fortalecer su independencia y
autonomia como maximo drgano gestor de la entidad; y c) en el
tema de las exigencias, afiadiendo un nuevo requerimiento aplicable
a los miembros del consejo de administracion de conformidad con el
cual estos deberan estar en disposicion de ejercer un buen gobierno
de la entidad.

En relacion con la nueva concepcion del gobierno corporativo, la
Norma 30 y siguientes de la Circular 4/2016, de 27 de abril, del Banco
de Espana, indican que las entidades financieras deberan asegurar
que los miembros del consejo de administracién cuentan con los
requisitos de idoneidad, como poseer reconocida honorabilidad
comercial y profesional, asi como conocimientos, competencias y
experiencias adecuadas a sus funciones, ademas de asegurar de

4 RD 256/2013, de 12 de abril, por el que se incorporan a la normativa de las entidades
de crédito los criterios de la Autoridad Bancaria Europea de 22 de noviembre de 2012,
sobre la evaluacion de la adecuacién de los miembros del 6rgano de administracién y
de los titulares de funciones clave.

5 La Directiva 2006/48/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 14 de junio
de 2006, relativa al acceso a la actividad de las entidades de crédito y a su ejercicio
atribuye a la Autoridad Bancaria Europea la funcién de garantizar la existencia de
directrices para la evaluacién de la idoneidad de las personas que efectivamente
dirigen la actividad de la entidad de crédito.
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que acttan con honestidad, integridad e independencia de ideas, de
manera que estan en disposicion de ejercer un buen gobierno.

Por otro lado, la Guia del Banco Central Europeo (BCE, 2017) aclara los
criterios y procesos supervisores para determinar la idoneidad de los
miembros del consejo de administracion de las entidades de crédito,
a fin de establecer practicas supervisoras comunes para evaluar la
cualificacion, las competencias y la honorabilidad de los candidatos a
un puesto en dicho consejo. La Guia también proporciona aclaraciones
mas precisas sobre la experiencia y dedicacion de tiempo necesaria
de los miembros del 6rgano de direccién en su funcion de direccion
0 en su funcion de supervision, y los posibles conflictos de intereses.

En este sentido establece, como sefiala Castelld, una

serie de recomendaciones sobre la mejora en el
funcionamiento del Consejo de Administracion
de los bancos, el perfil de los consejeros (mas
profesionales, con experiencia, independientes,
dialogantes y honorables) y herramientas para
evaluar la gobernanza (inspecciones, analisis de
documentacion, test adecuados y asistencia a los
consejos). También recomienda reducir el tamafio
de los consejos y dotarlos de una independencia
real mas que formal. (CASTELLO, 2018, p.55)

Por otro lado, este mismo autor advierte, en referencia a la Guia,
que tanto “los riesgos de cumplimiento normativo, compliance,
como los de reputacion, ciberseguridad y conducta, pueden poner
en peligro la viabilidad del negocio. Emplaza a los bancos a vincular
la retribucion variable a los indicadores de riesgo. La sostenibilidad y
la gobernanza entran en los planes de retribucion de los directivos”.
Donde la reputacion viene realmente determinada por el desempeio
ético y la responsabilidad social corporativa (RSC/RSE), y la marca
esta asociada a valores.
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La Estrategia Espafiola de Responsabilidad Social de las Empresas
(2014), es un documento que constituye un marco de referencia en
todo el territorio en materia de responsabilidad social y que incluye
una serie de medidas dirigidas a impulsar el desarrollo de practicas
responsables en las organizaciones publicas y privadas con el fin de
que se constituyan en un motor significativo de la competitividad del
pais y de su transformacion hacia una sociedad y una economia mas
productiva, sostenible e integradora.

En 2015 entrd en vigor la Ley de Sociedades de Capital, con
disposiciones destinadas a regular las funciones y responsabilidades
de los administradores y consejeros, asi como el Cédigo de Buen
Gobierno de las Sociedades Cotizadas (CBGSC) de la Comision
Nacional del Mercado de Valores (CNMV), que, en su Ultima
actualizacidn, incorpora algunos aspectos de obligado cumplimiento
con recomendaciones de aplicacion voluntaria. Asimismo, entrd
en vigor la nueva Ley de Auditoria de Cuentas, que traspone la
normativa comunitaria con la finalidad de fortalecer la confianza en
la informacién econdmico-financiera a través de la calidad de las
auditorias.

Desde la Administracién estas iniciativas normativistas también
estan destinadas al reconocimiento de la transparencia y la
gestion responsable de las entidades como elemento clave para la
recuperacion de la economia, dado que proporcionan confianza y las
condiciones ideales para atraer la inversion extranjera, asi como para
beneficiar la generacién de empleo e incrementar la competitividad.
Del mismo modo, en el sector bancario abundan los cddigos de
conducta, como conjunto de técnicas para conseguir determinados
objetivos, y los cddigos éticos, que sittan el asunto en los principios
y valores (FAINE y TORNABELL, 2001) para fomentar e incorporar
la responsabilidad social corporativa y el cumplimiento de criterios
éticos en la gestion de las entidades, que, como indica Castelld
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(2018, p. 54), se “conceptian como instrumentos estratégicos de
gestion para mejorar la imagen corporativa, dinamizar la cultura de
empresa mediante el compromiso de las personas y promover el
orgullo de pertenencia a la organizacion”,

Ademas, y de acuerdo con la Norma 32, apartado 3 de la ya citada
Circular 4/2016, las entidades financieras deberan proporcionar a
los miembros del consejo de administracion formacion adecuada y
continua que les permita entender debidamente los riesgos de las
decisiones sobre las que deben pronunciarse y participar activamente
en las deliberaciones del consejo. En la Mifid II (Directiva 2014/65/
EU relativa a los mercados de instrumentos financieros)se propone el
fortalecimiento de los requisitos para ser director: en particular todos
los miembros del consejo y directores deben tener el conocimiento
suficiente y las habilidades para comprender los riesgos asociados
con la actividad de la entidad para asegurar su gestion prudente
y acorde con los intereses de los inversores y la integridad de los
mercados.

Por otra parte, la Guia Técnica 4/2017¢ de la CNMV dispone que la
funcion de cumplimiento normativo tendra presente el contenido de
esta Guia al evaluar y revisar el cumplimiento por la entidad de su
deber de asegurar que el personal relevante posee los conocimientos
y competencias adecuadas y conoce las politicas y procedimientos
internos de la misma. Esta evaluacion y revisién por parte de la
funcion de cumplimiento normativo se incluira en el informe remitido
al consejo de administracion en relacion con la aplicacion y efectividad
del entorno de control general para los servicios y actividades de
inversion.

6 Sefiala que las entidades sujetas deben contar con procedimientos de formacion
y evaluacién continuada del personal que garanticen que el mismo actla de forma
honesta, imparcial y profesional en el mejor interés de los clientes. Toma en
consideracién Mifid II y las Directrices del European Security and Markets Authority
(ESMA).
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El consejo de administracién o, tratandose de entidades de tamafo
relevante, una comision bajo su responsabilidad directa, establecera
los criterios en materia de cualificaciones y experiencia del personal
relevante y designara la unidad o unidades de la entidad o del grupo
que seran responsables de su aplicacion, asi como los procedimientos
de control que aseguren el cumplimiento de los criterios fijados,
control que se llevard a cabo por la unidad de cumplimiento
normativo. Asimismo, y para cargos superiores, en la Guia Técnica
3/2017 de la CNMV también se urge a que los conocimientos y la
formacion de los miembros del consejo de administracion deben ser
los adecuados a su funcién, recomendandose el establecimiento de
un plan de formacion periddica.

Asi pues, con la publicacién reciente de un gran nimero de
regulaciones y recomendaciones de supervisores financieros
relativas a buen gobierno corporativo de las entidades financieras,
se insta, incluso, a la puesta en marcha de planes y programas de
formacion para los miembros del consejo de administracion, lo que
se convertira, en fechas proximas en un factor esencial para los
reguladores y supervisores, y en un requerimiento para la atencion
de las entidades (ARJONAet al., 2017).

4 LA SOSTENIBILIDAD DE LA BANCA EN EL TIEMPO COMO
FUNCION ESENCIAL DEL GOBIERNO CORPORATIVO

Actualmente no es posible, en la empresa bancaria, conformarse
solo con una buena gestidn de sus activos tangibles (aspectos fisicos
y financieros), que era suficiente para la sostenibilidad del banco
en el tiempo, sino que se hace necesario también preocuparse por
la de los intangibles, tales como el buen gobierno, la reputacion
corporativa (consecuencia de las percepciones de los grupos de
interés o stakeholders), etc., al haberse convertido en los aspectos
mas valorados. Asimismo, los valores sociales y éticos que integran
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la cultura bancaria ofrecen un modelo de implicacién entre finanzas
y ética que debe potenciarse en el futuro (CASTELLO, 2018, p. 55).

El gobierno corporativo, como se ha dicho, ha de fomentar e incorporar
en su estrategia el pensamiento propio de la responsabilidad social
corporativa (RSC) y el cumplimiento de criterios éticos como
instrumentos de gestion, dado que, cada vez mas, incide con
mayores resultados en aspectos como la competitividad global de
las empresas, la productividad de su personal, la capacidad de atraer
los mejores talentos y su valor financiero en los mercados.A estos
efectos, se ha de introducir, como expone Castelld la métrica de los
intangibles en las finanzas, ya que
permitird a los bancos priorizar sus programas
ambientales, sociales y de gobernanza en funcién
del retorno esperado, estableciendo objetivos de
sostenibilidad y abrir nuevos cauces de dialogo con
sus grupos de interés. Para los inversores, poder
incorporar el impacto de los factores ASG en las
férmulas tradicionales de valoraciéon de empresas,
ofrecerd un conocimiento mas preciso del valor
del banco a largo plazo y producira decisiones de

inversién mas informadas. (CASTELLO, 2018, p.
56)

Asi pues, el gobierno corporativo abarca no solo la estructura de
gobernanza, como los drganos de gobierno, sus responsabilidades
e interrelaciones, “sino también el conjunto de principios, normas,
procesos y sistemas por los que se rige y controla una empresa.
Para mitigar el riesgo, ademas de la diversificacion geografica, de
negocio y de producto, es necesario un enfoque global, con mayor
implicacién”de los consejeros, que se alinee con los intereses a largo
plazo de la empresa y posibilite una gestion responsable y prudente
de los riesgos (RODRIGUEZ, 2015, p.137).
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Por las razones antes apuntadas, el gobierno corporativo tiene como
funcion, esencial, determinar tanto la forma de controlar y supervisar
como la de dirigir y asesorar al equipo directivo-ejecutivo, siendo,
por tanto, el consejo de administracion el responsable del gobierno
de la empresa, y constituye el mecanismo de gobierno fundamental
de control y asesoramiento de la misma, y su configuracion se centra
en la composicion, responsabilidades de los consejeros, formacion
de comités... (ANDRES y SANTAMARIA, 2018).

Ademas, y a fin de mejorar el consejo de administracion, resulta
esencial, entre otras recomendaciones, que sea diverso’ y, por
tanto, tener un plan sucesorio, diversidad de género(se considera
elemento importante en los cddigos de buen gobierno de las
sociedades), elegir a los consejeros con rigor e independencia y
mantener informadas a todas las partes®. Por otro lado, la formacion
de los consejeros se convierte en una prioridad en el buen gobierno,
asi como la comunicacién entre el consejo y los inversores y proxy
advisors (asesores de voto)* (GEORGESON, 2013; RODRIGUEZ,
2015; DEPRES et al., 2017)%.

En cuanto a la diversidad de género, hay que resaltar que, en el
articulado de la orden ECC/461/2013, se ha introducido una obligacion
expresa de informar sobre las medidas que hayan podido adoptar las
entidades, en su caso, para procurar la inclusion de consejeras en
los consejos de administracion. Estas disposiciones no imponen una
obligacion de adoptar este tipo de medidas, sino, simplemente, de
comunicar si la entidad ha optado o no por adoptarlas, y en caso
afirmativo, de describirlas. En gran parte de los casos, la composicion

7 En materia de diversidad, se hace referencia tanto a diversidad de género, como
de experiencia profesional, competencias y conocimientos sectoriales y procedencia
geogréfica.

8 Informe Beyond the Old Boys’ Network 2015

9 Encuesta de PwC realizada a los consejeros en Estados Unidos.

10 Tomado de Castelld, E. (2018): Nuevo Modelo de Gobierno de la Empresa Bancaria.
Obra colectiva: El Gobierno de la Empresa. Ed. CEMAD. Madrid, p.54.
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del consejo de administracion es mayoritariamente masculino,
debido a que los consejeros proceden de la Alta Direccion de las
grandes empresas, donde escasean las mujeres. Esto se traduce,
como consecuencia, en la casi nula representatividad de las mujeres
en los consejos de administracién, salvo las que poseen un gran
paquete accionarial, normalmente, heredado. Por tanto, el que haya
un numero tan reducido de consejeras viene dado por las mismas
razones que las de que existan un nimero tan reducido de ejecutivas-
directivas (GIMENEZ, 2007).

No obstante, hay un interés creciente en la incorporacion de las
mujeres en los consejos de administracion de entidades financieras
dadas las recomendaciones de la Unidn Europea y porque se infiere de
algunos estudios (Fernandez, 2018) su influencia en la implantacion
de la politica de responsabilidad social corporativa interna (RSCI) en
el sector bancario, a pesar de las diferencias con respecto al resto
de las empresas.

La igualdad, como la concienciacién medioambiental y la proteccion
de los derechos humanos, consiste en un objetivo social que la
entidad financiera debe asumir y fomentar voluntariamente con la
incorporacion en su codigo de conducta (LARRIETAet al., 2014).

La nueva obligacién para las sociedades anénimas cotizadas!
consiste, en efecto, en la divulgacion de las politicas de diversidad?

11 La transposicion de la Directiva 2014/95/UE al ordenamiento espafiol obliga a
modificar determinados preceptos relativos al informe de gestion en el Cédigo de
Comercio, aprobado por Real Decreto de 22 de agosto de 1885, y en el texto refundido
de la Ley de Sociedades de Capital, aprobado por Real Decreto Legislativo 1/2010, de
2 de julio; al informe anual de gobierno corporativo en éste Ultimo; y a la actuacion
de los auditores de cuentas en relacién con esas materias en la Ley de Auditoria de
Cuentas.

12 Real Decreto-ley 18/2017, de 24 de noviembre, por el que se modifican el Cédigo
de Comercio, el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital aprobado por el
Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, y la Ley 22/2015, de 20 de julio, de
Auditoria de Cuentas, en materia de informacién no financiera y diversidad.
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de competencias y puntos de vista que apliquen a su 6rgano de
administracion respecto a cuestiones como la edad, el sexo, la
discapacidad, o la formacidon y experiencia profesional. En caso
de que la empresa no aplicase una politica de diversidad, como se
ha dicho, no existe obligacién alguna de establecerla, aunque la
declaracion sobre gobernanza empresarial ha de explicar claramente
el motivo por el que no se aplica.

5 MODELO PLURALISTA O STAKEHOLDERS DE BUEN
GOBIERNO

Estas recomendaciones e iniciativas de cambio fueron germinando
y configurando una nueva concepcién que han supuesto una
importante renovacion en el modelo tradicional, que se ha traducido
en la aparicién del modelo pluralista o stakeholders de buen gobierno,
que, de acuerdo con Castelld considera como ejes centrales los
siguientes:
Adoptar unos mecanismos participativos de
gobierno con los grupos de interés relacionados
con el banco; orientarse hacia la creacién de
riqueza para todas las partes interesadas;
y procurar la supervivencia a largo plazo
de la empresa bancaria en un contexto de
sostenibilidad, preservando la integraciéon de su
capital fisico y financiero, su capital intelectual y

el capital medioambiental. (CASTELLO, 2018, p.
54)

El creciente interés de los inversores por la sostenibilidad a largo
plazo responde a una progresiva aceptacion en los Gltimos tiempos
de la denominada Inversion Socialmente Responsable (ISR), que
conceptualmente considera tanto criterios financieros (rentabilidad-
riesgo, como la inversion tradicional) como extra-financieros!® (los

13 Real-Decreto-Ley 18/2017, de transposicion de la Directiva 2014/95/UE de
informacion no financiera.
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denominados ASG-medioambientales, sociales y de buen gobierno)
en los procesos de analisis y toma de decisiones de inversion, asi
como en el ejercicio de la propiedad activa (derechos politicos
inherentes a determinados activos financieros), sin tener por ello
una menor rentabilidad (CASTELLO, 2018).

En este sentido, todas las empresas, como opina Castell6 se

enfrentan a riesgos financieros y extra-financieros
que pueden poner en peligro su actividad. Las
sociedades cotizadas, de hecho, deben describir
€sos riesgos potenciales en sus informes anuales
de gobierno corporativo, que también deben
recoger como los gestionan y los sistemas que
han fijado para su control. (CASTELLO, 2018, p.
56)

En este contexto de riesgo financiero y extra-financiero, e informacion
relevante, el FSB publicé en noviembre de 2013 sus Principios para
un Marco de Apetito de Riesgo (tomado de RODRIGUEZ, 2015, p.
143):

e Que el desarrollo e instauracion de un efectivo
marco de apetito de riesgo es un proceso que compete
al consejo de administracion y que requiere de una
aplicacion y actualizacion periddica. La determinacion
del riesgo debe hacerse en relacion con la capacidad y
las caracteristicas de cada institucion financiera, siendo
compatible a corto y largo plazo con el plan de negocio,
la estrategia, el plan de capital y los esquemas de
remuneracion.

¢ Que para la determinacion de un marco comun de
riesgo son necesarias una informacion y una tecnologia
fiables que permitan a la alta direccion y al consejo
comunicar, entender y evaluar tanto los tipos de riesgo
como sobre los niveles que se pueden y quieren asumir.
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e Que los limites deben ser claros, incluir posibles
expectativas y cubrir aspectos no solo cuantitativos,
sino también cualitativos que maticen los primeros.

¢ Se indican también los roles y responsabilidades del
consejo, la alta direccidn, el director financiero (CFO), el
director de riesgos (CRO) y auditoria interna al respecto.

La experiencia, prosperada de los Ultimos afios a nivel mundial,
nos induce a realizar una llamada de atencidon a las sociedades
cotizadas, con el fin de que los consejos de administracion pongan
en consideracion, a la hora de instaurar el mapa de riesgos de la
entidad, los riesgos asociados al gobierno corporativo de la misma y
los niveles de apoyo de las propuestas sometidas a consideracion de
los accionistas en las juntas generales (GEORGESON, 2013).

La Organizacién para la Cooperaciéon y el Desarrollo Econémicos
(OCDE), a fin de exponer lo que compete a la alta direccion y al
consejo, desarrolld los “Principios de Gobierno Corporativo” en 1999,
que fueron revisados, posteriormente, en 2004, siendo su finalidad
la de ayudar a los Gobiernos en la tarea de evaluar y perfeccionar
los marcos legal, institucional y reglamentario aplicables al gobierno
corporativo en sus respectivos paises, y la de ofrecer orientacion y
sugerencias a las Bolsas de valores, los inversores, las sociedades
y demas partes que intervienen en el proceso de desarrollo de un
modelo de buen gobierno corporativo, y centrando su atencion
sobre las sociedades con cotizacion oficial, tanto financieras como
no financieras.

Asimismo, constatadas las debilidades en materia de entorno de
control y el papel que ha desempefiado en la crisis financiera, la
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OCDE™inici6 en el 2014 una nueva revisién de sus Principios para
el gobierno corporativo, que concluyd en 2015. Los principios se
centran sobre las sociedades con cotizacidn oficial y ponen el énfasis
en los derechos de los accionistas, la politica de remuneraciones, la
gestion del riesgo y las practicas del consejo. Entre las novedades
incorporadas (OCDE, 2015), los nuevos principios reconocen
expresamente la importancia de los trabajadores y de otras partes
interesadas en la sostenibilidad a largo plazo de las sociedades;
también se mencionan expresamente otros factores que afectan a
la vida de las empresas como el medioambiente, la corrupcion y la
ética. Asi pues, de los
principios de transparencia, responsabilidad,
eficacia y eficiencia, que resumen las mejores
practicas en el marco del gobierno corporativo de
la banca, asi como de los cddigos indicados, se
desprende que la funcién general de la supervision

es la mas genuina del consejo de administracion
(CASTELLO, 2018, p. 54)

y, dentro de ella, cuatro cometidos cuyas responsabilidades
fundamentales son: orientacion estratégica del banco, control y
asesoramiento de los procesos de gestion, y servir de enlace con los
accionistas.El gobierno corporativo, como indica Rodriguez

representa los cimientos sobre los que se puede
empezar a construir un edificio de envergadura
y, en el caso del sector financiero, la gestion
del riesgo equivaldra a los pilares sobre los que
descansa el resto del negocio. Cuanto mejores
sean los cimientos y los pilares, mayor capacidad
tendra la entidad para crecer y para soportar el
impacto de factores exégenos que puedan afectar
a su actividad. (RODRIGUEZ, 2015, p. 138)

14 Tomado del Observatorio de la Responsabilidad Social Corporativa: La
responsabilidad Social Corporativa en las memorias anuales de las empresas del IBEX
35. Andlisis del ejercicio 2014. Duodécima edicion. Informe de conclusiones. Estudio
realizado con financiacién del Ministerio de Empleo y Seguridad Social.
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6 CONCLUSIONES

Durante los ultimos anos, estamos asistiendo, tanto a nivel nacional
como internacional, cada vez mas, a un aumento notable de
regulacién con numerosos requerimientos en materia de gobierno
corporativo.No obstante, las empresas cotizadas espafiolas y el sector
financiero en general han incorporado multiples medidas de buen
gobierno, que, mas alla de considerarse como una simple cuestion
de cumplimiento legal, se han manifestado como indiscutibles
generadoras de seguridad y valor.

El buen gobierno corporativo es fundamental en el sector financiero,
dada la influencia en la seguridad y la solidez de la misma entidad
financiera, asi como del conjunto de dicho sector, por la importancia
de la naturaleza y magnitud de la actividad desarrollada como
intermediario en la economia y su probable impacto en los mercados
y en la sociedad, comprendiendo la forma en que las entidades
financieras se estructuran, se dirigen y se controlan con la finalidad
de alcanzar sus objetivos estratégicos, incluyendo aspectos sociales
y medioambientales.

De todo ello se desprende que el gobierno corporativo debe estar
capacitado para el ejerciciode sus responsabilidades y su composicion
ha de contribuir a la gestion eficiente de la entidad financiera y a un
proceso equilibrado de adopcidn de decisiones, teniendo, por tanto,
como finalidad primordial reforzar la independencia y diligencia
debida de los administradores y consejeros, puesto que proporciona
herramientas (cuantitativas y cualitativas) internas de gestion
directa, clara y eficiente, para mitigar el riesgo sistémico intrinseco a
la globalizacion financiera.

La crisis financiera ha revelado la necesidad de que las entidades
bancarias, y financieras en general, evallen la idoneidad no sélo
de sus consejeros y directivos, sino también de otro personal clave
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y, en especial, de los responsables de control, puesto que una de
las causas principales de esta crisis se considera que es debido a
un inadecuado control interno de las organizaciones, derivado de
las deficiencias en el funcionamiento de los mecanismos de buen
gobierno corporativo.

Tanto las autoridades reguladoras nacionales y europeas como la
alta direccion de las corporaciones financieras han asumido que, en
el entorno actual, conseguir una mayor transparencia del gobierno
corporativo es esencial a la hora de transmitir confianza y seguridad
a los mercados y garantizar la sostenibilidad a corto, medio y largo
plazo de las mismas. Es en este sentido donde se hace por ello
necesario que los consejos de administracién tomen en consideracion
la gestion del conjunto de riesgos a los que se enfrentan las entidades
bancarias, incluidos los asociados al gobierno corporativo.

La busqueda de soluciones satisfactorias y de una mayor transparencia
en los procesos de decision, en un entorno cada vez mas complejo,
dindmico y cambiante, ha derivado en una creciente atencién de
los reguladores, los inversores y la opinion publica hacia el buen
gobierno corporativo, que se ha traducido, actualmente, en una
realidad global.
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