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RESUMEN 

Este Trabajo de Fin de Grado muestra un análisis detallado del efecto que produce la 

composición del Consejo de Administración de una empresa en las innovaciones 

medioambientales que la misma produce, impulsa o desarrolla. Para ello, se ha 

consultado como base de datos Refinitiv Eikon que recoge información de datos 

ambientales, sociales y de gobernanza de empresas situada por todo el mundo. Con 

esta base de datos, se ha analizado la evolución de las innovaciones medioambientales 

y la composición del consejo de administración de una muestra de más de doce mil  

empresas europeas a lo largo de los últimos 10 años.  

Mediante modelos de regresión múltiple se estudia el efecto de la composición del 

consejo de administración sobre las innovaciones medioambientales y, finalmente, 

como estas afectan a la rentabilidad de las empresas. 

PALABRAS CLAVE: 

Consejo de administración, Innovación medioambiental, rentabilidad 

ABSTRACT 

This Final Degree Project shows a detailed analysis of the effect that the composition 

of a company's Board of Directors has on the environmental innovations that the 

company produces, promotes or develops. For this purpose, the Refinitiv Eikon 

database has been consulted, which collects information on environmental, social and 

governance data from companies located all over the world. It was used to analyse the 

evolution of environmental innovations and the composition of the board of directors 

of a sample of more than twelve thousand European companies over the last 10 years.  

Using multiple regression models, we study the effect of board composition on 

environmental innovations and, finally, how these affect firms' profitability. 

KEYWORDS: 

Board of directors, environmental innovation, profitability 
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I. INTRODUCCIÓN 
 

En sus orígenes y durante un tiempo, la empresa se entendía como una institución cuyo 

principal y único objetivo era maximizar el valor para los accionistas. Sin embargo, la 

evolución del pensamiento ha puesto de manifiesto la importancia de que las empresas se 

impliquen en un compromiso con la sociedad y no solamente con los accionistas.  

Actualmente, numerosas son las llamadas de atención sobre los diferentes problemas que 

afectan al medio ambiente en cualquier ámbito de la vida social y económica, tales como 

el agujero de la capa de ozono, el cambio climático o los efectos en el mismo producidos 

por el incremento de la contaminación humana.  

Indiscutible es el protagonismo que las empresas adquieren en este ámbito y, como 

consecuencia, en el año 1987 la Comisión Mundial para el Medioambiente y el 

Desarrollo, WCED, difundió el término “desarrollo sostenible” como la forma de 

producir o progresar satisfaciendo los objetivos de rendimiento sin la necesidad de 

comprometer los recursos o capacidades de las generaciones futuras para alcanzar las 

suyas. Su creciente popularización entre la población hizo que la actitud de las empresas 

ligada al respeto del medioambiente se convirtiera en un aspecto clave de la gestión 

empresarial.  

A día de hoy, construir una gestión empresarial basada en la sostenibilidad y, 

concretamente, en los temas medioambientales, resulta cada vez más relevante para las 

empresas. El avance en la consecución de los objetivos es innegable, sin embargo, todavía 

queda mucho por hacer. De hecho, las empresas han adoptado planteamientos 

medioambientales que abarcan una gama muy heterogénea de prácticas y también existen 

importantes diferencias entre unas y otras en cuanto al desempeño logrado en el campo 

medioambiental (Delmas, Russo y Montes-Sancho, 2007).  

Las prácticas respetuosas con el medio ambiente se engloban dentro del concepto de 

Responsabilidad Social Corporativa (RSC), que se describe como la contribución 

empresarial al desarrollo sostenible de forma equilibrada entre todos los agentes que 

interactúan con la empresa, llamados stakeholders. Este concepto engloba a todos, 

accionistas, empleados, comunidad financiera, proveedores, clientes y a la sociedad de 

forma general.  
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Las nuevas concepciones en torno al significado de empresa apuntan que la 

responsabilidad de las empresas no es sólo ante accionistas y proveedores si no ante el 

resto de los stakeholders que están interesados además de aspectos financieros y 

económicos en las relaciones de la empresa con el medio ambiente y con otros grupos 

sociales de referencia. 

Desde este contexto, podemos definir el Buen Gobierno de una empresa como aquel que 

se ejerce de una manera correcta objetivamente, intentado conseguir los intereses 

generales por medio de una buena gestión basada en la eficacia y eficiencia, siempre 

dentro del marco de la legalidad. Desde el punto de vista de aquellas empresas que siguen 

el modelo estratégico, esto se traduce en la búsqueda por parte del Consejo de 

Administración de la riqueza neta. De manera contraria al modelo financiero, no se 

pretende la maximización del beneficio a través del valor de las acciones, sino el 

crecimiento y la riqueza a lo largo del tiempo de todos los stakeholders (tanto internos 

como externos), accionistas, directivos, clientes, trabajadores, proveedores y la 

comunidad, es decir, la Responsabilidad Social Empresarial y el cuidado del 

medioambiente. 

En el presente trabajo se va a relacionar la gestión del buen gobierno desde el punto de 

vista de este modelo, por medio de uno de los principales mecanismos internos, como es 

el Consejo de Administración, que las empresas utilizan para el ejercicio de una buena 

gestión, y se va a analizar si la variedad en la composición del mismo produce un efecto 

positivo o negativo en el desarrollo de las innovaciones medioambientales de la empresa. 

También se estudiará si estas dos variables influyen incrementando o disminuyendo la 

rentabilidad que las empresas obtienen, como cuestión accesoria.  

Algunos de los resultados obtenidos en el análisis muestran una relación lineal positiva 

entre la variable de diversidad de género, medida como el porcentaje de consejeras, en la 

composición del Consejo y la variable de innovación medioambiental, lo cual significa 

que a medida que aumente el número de consejeras en este órgano de gobierno, aumentará 

el número de innovaciones medioambientales de la empresa de manera significativa. Lo 

mismo sucede cuando el Consejo de Administración está compuesto por consejeros 

externos e independientes, aunque de manera menos significativa. Por otro lado, las 

innovaciones medioambientales tienen un efecto negativo sobre la rentabilidad neta total 

de los activos en las empresas estudiadas en la muestra.  
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Finalmente el trabajo se estructura de la siguiente manera:  

En primer lugar, se explica y define el Gobierno Corporativo, diferenciando los objetivos 

de este en función del modelo, estratégico o financiero, que sigan las empresas en su 

gestión empresarial. Se introducen de manera breve los mecanismos internos y externos 

existentes para el ejercicio del buen gobierno, centrando nuestra explicación y 

concretando más en el Consejo de Administración, el principal mecanismo interno para 

la consecución de los objetivos.  

Seguidamente, se define el concepto de innovación medioambiental, tema fundamental 

objeto de estudio en el presente trabajo, y se argumenta la relación existente de ésta con 

el mecanismo interno el Consejo de Administración. Esta relación entre ambas variables 

resulta fundamental en las cuestiones objeto de investigación que se explican a 

continuación.  

La segunda parte del TFG se contrasta empíricamente las cuestiones anteriormente 

planteadas. Se comienza con la descripción de la base de datos y la metodología que ha 

sido utilizada para realizar el análisis de las mismas cuestiones. Se comienza por un 

análisis descriptivo de la variedad en la composición del Consejo de Administración y de 

las innovaciones medioambientales. A continuación se contrasta, en primer lugar, el 

efecto de la composición del órgano de gobierno de las empresas en las innovaciones 

medioambientales, viendo si estas favorecen su desarrollo o no y, en segundo lugar, el 

efecto que tanto la composición como las innovaciones medioambientales producen en la 

rentabilidad total de los activos de la empresa, ambas estudiadas mediante un modelo de 

regresión de Mínimos Cuadrados Ordinarios.  

Para poner fin al trabajo de fin de grado, se describen las conclusiones obtenidas tras el 

análisis y estudio de las diferentes cuestiones de investigación. Por último, se detalla la 

bibliografía y web grafía utilizada a lo largo de todo el documento.  
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II. EL GOBIERNO CORPORATIVO 
 

El Gobierno Corporativo se puede entender como el conjunto de normas, 

recomendaciones y principios de voluntario cumplimiento que permiten la regulación a 

los órganos que desarrollan las funciones de dirección en las empresas, tales como son la 

junta directiva, el consejo de administración, los accionistas y el resto de grupos que 

tengan cierto interés en la institución, convirtiéndose en un aspecto generador de valor 

para la empresa en los últimos años (Guerras y Navas, 2015).  

El origen se remonta al año 1929, año que tuvo lugar la crisis de Wall Street, poniendo 

en evidencia la necesidad de que los directivos de las empresas tuvieran responsabilidad 

ante los accionistas sobre sus prácticas empresariales, ya que fue la separación entre la 

propiedad y gestión de las grandes empresas uno de los problemas sobre los que se 

fundamenta dicha crisis. Este es el sentido que debe darse a la frase de Milton Friedman 

sobre la responsabilidad: “La empresa tiene una única responsabilidad, utilizar los 

recursos y realizar actividades dirigidas a aumentar los beneficios, (…) siempre que esto 

se realice en libre y abierta competencia, sin fraude y con respeto a las normas sociales”. 

La universalidad del problema fue llevada a cabo por Jensen y Meckling (1976) bajo el 

marco de la Teoría de Agencia, señalando que la empresa es considerada como una 

ficción legal que sirve de nexo contractual entre individuos con objetivos divergentes. 

Esto quiere decir que el agente ofrece su compromiso para realizar determinadas acciones 

a nombre del principal que lo ha contratado. El problema surge cuando el comportamiento 

del agente no corresponde a la expectativa que el principal concebía sobre la acción.  

Abordando el tema de Gobierno corporativo, resulta realmente complejo otorgar una 

definición completa debido a la gran variabilidad de descripciones que han sido expuestas 

a lo largo de los años incluyendo, en alguna de ellas, aspectos ideológicos y, por tanto, 

subjetivos. 

El concepto de Gobierno Corporativo aparece por primera vez en el año 1960 con la 

finalidad de denotar “la estructura y funcionamiento de la política corporativa”, derivado 

de la analogía entre las instituciones gubernamentales de ciudades o estados, y el de las 

propias compañías.  

Para la Organización para la Cooperación y Desarrollo Económico (OCDE), el gobierno 

corporativo es “el sistema por el que las corporaciones de negocios son dirigidas y 
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controladas. La estructura de gobierno corporativo especifica la distribución de 

derechos y responsabilidades entre los diferentes participantes en la corporación, como 

el directorio, la gerencia, los accionistas y otros interesados (stakeholders) y detalla las 

reglas y procedimientos para la toma de decisiones sobre los temas corporativos. 

También provee la estructura a través de la cual se determinan los objetivos de la 

compañía y se asignan los objetivos perseguidos.” 

Siguiendo la amplitud del concepto anterior, Gutiérrez Urtiaga (2004) define esta 

institución como “el conjunto de instituciones que determinan cómo se reparte el 

beneficio residual de la empresa entre los distintos agentes que han participado en su 

generación”. Para Monks y Minnow (2001), se establece como la relación que tienen los 

distintos agentes en la determinación de la dirección y los resultados que estos alcanzan, 

destacando los principales participantes como son los accionistas, directivos y, por 

supuesto, el consejo de administración. 

En mayo del año 2006, la Comisión Nacional del Mercado de Valores aprobó el Código 

unificado de buen gobierno, con las modificaciones correspondientes posteriores en los 

años 2013, 2015, y 2020. El objetivo principal es maximizar la competitividad y el 

beneficio de las empresas españolas asegurando que lo hagan bajo el principio de 

transparencia. Se pretende con esto mejorar el control interno de la empresa, la 

responsabilidad corporativa y la confianza tanto de potenciales clientes como de posibles 

inversores. La aplicación de este código es garantía para un crecimiento sostenible por 

parte de la empresa.  

En este punto es una cuestión fundamental el concepto de Responsabilidad Social 

Corporativa (RSC), también conocida bajo el término Responsabilidad Social 

Empresarial (RSE). Surge de la idea de conseguir una maximización de los beneficios y 

del valor económico de la entidad, al mismo tiempo que se produce un mejoramiento 

medioambiental y social, actuando bajo principios éticos y morales que respeten la 

dignidad humana.  

Este concepto con fuerte presencia en la actualidad, es recibido con énfasis por la sociedad 

en general, ya que, al fin y al cabo, las actuaciones socialmente responsables provocan un 

aumento directo de la imagen y la reputación de la empresa que deriva directamente en 

los dividendos y rendimientos que reciben los accionistas.  
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Cuando se aborda el tema del Gobierno Corporativo o empresarial, se deber tener en 

cuenta la posible separación entre propiedad y control o dirección de la misma, es decir, 

la relación de agencia que tienen inversores financieros y directivos. En el análisis del 

buen gobierno corporativo aparecen dos perspectivas diferentes, que se describen a 

continuación: modelo estratégico versus modelo financiero. 

2.1 MODELO ESTRATÉGICO VERSUS MODELO FINANCIERO 
 

El modelo financiero contempla la idea de una gran empresa financiada por un gran 

número de pequeños inversores, de tal manera que se consigue optimizar así la asignación 

de riesgos. Esta gestión del riesgo y por tanto de las inversiones es delegada a un equipo 

directivo, formado por profesionales competentes, los cuales no ven alineado su valor 

económico al mismo tiempo que lo hacen los activos de la empresa, ya que estos 

pertenecen a los accionistas. Es decir, los directivos trabajan con los activos de la empresa 

pero subordinados a los objetivos o rendimientos que determinan los accionistas. Por lo 

tanto, conseguir la maximización de los beneficios para los accionistas mediante la 

gestión de los recursos por parte de los directivos es la principal preocupación de esta 

perspectiva.  

Por su parte, la perspectiva estratégica establece el problema del gobierno en la correcta 

elección de la estrategia que va a adoptar, teniendo en cuenta las inversiones específicas 

(no solo monetarias) de todos los stakeholders que pueden otorgar una ventaja 

competitiva. A diferencia del modelo financiero, su prioridad es conseguir la riqueza que 

permita un crecimiento en el tiempo, lo cual puede suponer en ocasiones una disminución 

de el valor de las acciones.  

Salas (2005) establece una comparativa entre los principales mecanismos de gobierno de 

ambos modelos como se recoge en la tabla 1 que aparece a continuación. 
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Tabla 1. Objetivos y funciones de los mecanisos de gobierno en el Modelo Financiero y 

en el Modelo Estraégico 

 
Mecanismos de Gobierno Modelo financiero Modelo estratégico 

Consejo de Administración 
 

• Maximizar el valor de 
mercado de las 
acciones 

• Asignación eficiente 
de recursos 
disponibles 

• Maximizar la 
creación de riqueza 
neta total y su 
crecimiento en el 
tiempo 

Accionistas 
 

• Conseguir un 
equilibrio entre 
supervisión del equipo 
directivo y asignación 
eficiente de riesgos 

 

• Protección de 
inversiones 
específicas  

• Facilitar los 
contratos implícitos 

Estructura financiera 
 

• Restringir y limitar el 
cash flow libre 

• Intervención 
selectiva 

Mercado de control 
 

• Competencia entre 
equipos directivos que 
se disputan el control 
sobre los activos de la 
empresa 

• Transferencia de 
bloques 
accionariales entre 
accionistas 
significativos 

Mercado de productos  
 

• Competencia que 
disciplina la conducta 
del equipo directivo 

• Competencia que 
evita equilibrios 
ineficientes entre 
interesados 

Mercado de directivos y 
trabajadores 

• Mercados externos 
activos que 
revalorizan el capital 
humano dedicado a 
mejorar los beneficios 
de los accionistas 

• Mercados externos 
activos, refuerzo 
para la inversión en 
capital humano 
específico 

 
Fuente: V. Salas (2005) 

 

En el presente trabajo se estudiará el Consejo de Administración como mecanismo 

fundamental en el desarrollo de la empresa, así como la influencia que tiene este sobre 

las innovaciones medioambientales de las distintas empresas. A lo largo del documento, 

se analizarán las distintas categorías o tipos de consejeros y la diversidad de género que 

integran este órgano y que provocan un aumento o disminución en la preocupación que 

su proceso productivo provoca en el medioambiente.  
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2.2 MECANISMOS DE BUEN GOBIERNO 
 

La forma que tiene cada empresa para poner solución a los problemas de gobierno 

corporativo depende del modelo seguido (Tabla 1). Mientras que en el modelo financiero 

el objetivo es la maximización del valor de las acciones, ya que los propietarios de la 

misma son los propios accionistas; en el modelo estratégico se impulsa la creación de 

riqueza a lo largo del tiempo para todos los stakeholders (tanto internos como externos), 

accionistas, directivos, clientes, trabajadores, proveedores y la comunidad, es decir, la 

Responsabilidad Social Empresarial y el cuidado del medioambiente. 

Los mecanismos de buen gobierno, en ambos modelos, se dividen en dos categorías: 

internos y externos. 

Los mecanismos internos tienen su origen dentro de la propia relación contractual de 

agencia cuya finalidad principal es disciplinar e incentivar a la dirección de la empresa, 

ya que es el grupo que mayor discrecionalidad e información tiene, para que actúe en 

interés de los inversores, por lo que se pueden encontrar dos categorías de mecanismos 

internos que permiten alinear los intereses, los que se basan en la supervisión directa o 

control, dentro de lo que se encuentra la estructura de propiedad, el consejo de 

administración y el nivel de endeudamiento, y los que utilizan incentivos (Guerras y 

Navas, 2015) 

Figura 2.2.1 Mecanismos internos de gobierno corporativo 

 

FUENTE: Elaboración propia a partir de Guerras y Navas (2015) 
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Por su parte, los mecanismos externos de gobierno corporativo se basan en el poder de 

disciplina que ejercen los factores ajenos a la empresa sobre la actuación de la dirección, 

sin que ello suponga una decisión interna por parte de la organización, por lo que también 

son considerados como mecanismos indirectos de control (Guerras y Navas, 2015). 

 

Figura 2.2.2 Mecanismos externos de gobierno corporativo 

 

FUENTE: Elaboración propia a partir de Guerras y Navas (2015) 

 

Como se puede apreciar en la tabla 1 del documento, se ven reflejados los mecanismos, 

tanto internos como externos, y las diferencias que presentan, dependiendo del modelo, 

cada uno de estos.  

 

2.3 CONSEJO DE ADMINISTRACIÓN 
 

Una vez enumerados y entendidos los diferentes mecanismos, centraremos nuestro 

análisis en uno de los mecanismos internos de buen gobierno, concretamente en el 

Consejo de Administración que es, por tanto, el máximo grupo directivo que lidera una 

empresa, es decir, es el órgano que actúa como instrumento de gobierno de una 

corporación en el que propietarios y accionistas delegan todas sus funciones.  
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Este órgano perseguirá la consecución de diferentes objetivos dependiendo del modelo 

que siga, financiero o estratégico. El estudio del presente documento se centra en el 

modelo estratégico, ya que, como se explica previamente, el objetivo principal de este 

órgano influido por este modelo es la búsqueda de la riqueza total a lo largo del tiempo. 

En esta definición se encuentra la diferencia con el modelo financiero. Mientras este 

último pretende maximizar los beneficios mediante el aumento del valor de las acciones, 

el modelo estratégico sostiene el pensamiento de que cada participante en la entidad 

ofrece algo a esta, y por tanto, debe ser recompensado. De ahí, que busque potenciar la 

riqueza para accionistas, directivos, trabajadores, clientes y la comunidad en términos 

generales, incluyendo el cuidado del medioambiente.  

Como bien se ha dicho anteriormente, el Consejo de Administración es la forma que 

adquiere una organización empresarial para llevar la gestión y gerencia de la misma. Su 

estructura es muy variada, ya que no hay normas estrictas sobre el número o las 

características que deben tener sus miembros; y su composición dependerá de los 

estatutos sociales de la empresa.  

El Consejo de administración puede ser de distintos tipos ya que puede incluir en estos 

distintos tipos de integrantes y cuyo funcionamiento depende de las características como 

tamaño, composición, presencia femenina en el mismo o separación de cargos que 

constituirán elementos claves para un buen gobierno. Algunos de estos serán analizados 

a continuación.  

- Composición del consejo de administración 

Cuando se habla de consejo de administración es habitual realizar una distinción en 

diferentes categorías de consejeros dependiendo de la relación que cada uno tiene con la 

organización. De forma general, se diferencia entre consejeros internos y externos.  

Los primeros son los conocidos habitualmente bajo el término directivos, ya que 

mantienen una relación directa con la empresa, bajo un régimen contractual o laboral. Por 

el contrario, los externos, pese a formar parte de la entidad, no ocupan puestos 

significativos en la dirección ya que su función principal suele situarse en otro ámbito e 

incluso en otra empresa. (Hermalin y Weisbach, 1998). Dentro de esta categoría podemos 

diferenciar dos grandes grupos, uno que representa a los grandes accionistas, conocidos 

bajo el término dominicales; y los independientes, representando a aquellos que no tienen 

acciones o a los accionistas minoritarios (Guerras y Navas, 2015).  
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La principal diferencia entre ambos grupos radica en la visión que tienen de la 

organización empresarial, incluyendo los resultados que pretenden alcanzar en la misma. 

Esto quiere decir que los consejeros externos, como no ostentan ningún cargo dentro de 

la empresa, adquieren una mayor independencia en la gestión, actuando en su mayoría de 

acuerdo con los accionistas, es decir, maximizar los beneficios y la efectividad 

empresarial.  

- Presencia femenina del consejo de administración 

La diversidad es algo que debe ser fomentado en todos los aspectos, no solo en la propia 

empresa, ya que la entidad se vería enriquecida con los distintos puntos de vista. Uno de 

los aspectos dentro del consejo que merece ser destacado es la relevancia e importancia 

que ha cobrado la presencia femenina en los últimos años, la cual ha ido creciendo de 

manera exponencial. Tal y como destacan Brennan y McCafferty (1997) a partir de lo que 

establece O’Higgins (1992), la presencia de mujeres ostentando este tipo de cargos son 

más valorados ya que disponen de un menor compromiso y entienden mejor la demanda 

de bienes y servicios realizada por los consumidores.  

Sin embargo, tras estudiar las mayores compañías de Reino Unido en el año 1997 quedó 

reflejado como la presencia femenina era una minoría en estos casos. Como consecuencia 

de la evolución social, este porcentaje ha aumentado significativamente, pero las mujeres 

siguen sin equipararse a los hombres dentro de las altas esferas, tal y como quedó 

establecido en el informe de Heidrick & Struggles International, en el año 2014, situando 

la presencia femenina en las empresas cotizadas del IBEX35 en, tan solo, un 13%. En la 

siguiente tabla se puede observar cómo va incrementando con el paso de los años, pero 

sigue estando muy lejos de alcanzar paridad con el género masculino. 

Tabla 2. Presencia de mujeres en los consejos de administración de las empresas del 

Ibex35 

 Fuente: IBEX35 

  

Número % sobre el total Número % sobre el total Número % sobre el total Número % sobre el total
Total consejeras 103 22,79% 110 23,91% 123 27,50% 136 31,26%
Dominical 19 16,52% 25 20,83% 19 17,30% 23 23,47%
Ejecutivo 3 4,23% 4 5,41% 4 5,80% 4 6,06%
Independiente 77 33,92% 77 34,07% 96 41,20% 105 43,93%
Otro externo 4 10,26% 4 10,00% 4 11,40% 4 12,50%
Mujeres en la  alta dirección 62 14,29% 71 15,99% 70 15,70% 73 17,10%

20202017 2018 2019
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- Responsabilidad Social Corporativa y Sostenibilidad 

Un último aspecto de creciente importancia para el Consejo de Administración 

relacionado con el buen gobierno corporativo es la Responsabilidad Social Corporativa 

(RSC), también conocida como Responsabilidad Social Empresarial (RSE). La 

Organización Internacional del Trabajo (OIT), define este concepto como un conjunto de 

acciones que llevan a cabo las empresas para conseguir una repercusión positiva hacia la 

sociedad, afirmando principios y valores que supongan un mejoramiento social, 

económico y ambiental por parte de las empresas.  

Pese a los grandes esfuerzos por parte de las administraciones públicas para difundir el 

espíritu de esta forma de gestión, el carácter voluntario de la misma es uno de los 

principios básicos donde se asienta.  

En relación a esto fue creado el Código de Buen Gobierno Corporativo de las Sociedades 

Cotizadas, aprobado en febrero del año 2015, con el objetivo de velar por el adecuado 

funcionamiento de los órganos de gobierno y administración de las empresas españolas 

para conducirlas a las máximas cuotas de competitividad; de generar confianza y 

transparencia para los accionistas e inversores nacionales e internacionales; de mejorar el 

control interno y la responsabilidad corporativa de las empresas españolas, y de asegurar 

la adecuada segregación de funciones, deberes y responsabilidades en las empresas, desde 

una perspectiva de máxima profesionalidad y rigor1.  

En este código se incluyen una serie de principios y recomendaciones de diferentes 

ámbitos, incluyendo aquellas relacionadas con el cuidado del medio ambiente y la 

sostenibilidad, de las cuales el gobierno de las empresas deberá dar cuentas en los 

informes anuales que emitan.  

A modo de resumen, estas recomendaciones vienen a decir que el Consejo de 

Administración deberá remitir, de forma transparente, información suficiente sobre el 

desarrollo de las diferentes políticas de RSC, así como su aplicación y los resultados 

obtenidos, todo ello, conforme a las normativas aplicables.  

 

 

                                                            
1 https://www.mites.gob.es/es/rse/buengobierno_cnmv/index.htm 
 

https://www.mites.gob.es/es/rse/buengobierno_cnmv/index.htm
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III. LA INNOVACIÓN MEDIOAMBIENTAL  
 

La innovación y sostenibilidad son dos conceptos que se interrelacionan, cada vez en 

mayor medida, en la posición competitiva de las empresas. Esta intersección entre la 

empresa y el medioambiente está transformando los mercados existentes incluyendo los 

principios de sostenibilidad en las estrategias de negocio empresariales y creando nuevos 

para los productos ambientalmente benignos. (González Benito, 2010).   

El papel de la gestión medioambiental es, por lo tanto, fundamental en el proceso de 

creación de valor para las organizaciones, con la implicación en la toma de decisiones de 

todos los ámbitos que encuentren relación con este: logística, compras, diseño del 

producto o actividad I+D (Soto-Acosta, Meron-Cerdan 2008). Es por esta razón por la 

cual desde diferentes organismos de la Unión Europea se impulsan políticas cuyo objetivo 

es promover la eco-innovación.  

El término eco-innovación hace referencia a cualquier innovación que suponga una 

reducción del efecto negativo hacia el medioambiente (Arundel, Kemp, 2009). Kemp y 

Pearson (2007), realizan una definición con mayor amplitud, estableciéndola como “la 

producción, la asimilación o la explotación de un producto, proceso de producción, 

servicio o método de gestión o negocio que es nuevo para la organización y que implica, 

a lo largo de su ciclo de vida, una reducción de los riesgos ambientales, de la 

contaminación y de otros impactos negativos en el uso de los recursos, incluyendo la 

energía, en comparación con las alternativas correspondientes”.   

Dentro de cada una de las empresas, hay muchas formas de medir la innovación 

medioambiental: mediante el uso de indicadores especializados, a través de un conjunto 

de métricas, referidas comúnmente por las empresas como KPI, o mediante el valor 

añadido que hayan generado o no a la empresa.  

El logro de objetivos ecológicos que permitan reducir el impacto negativo que tienen las 

empresas en el medioambiente cobra cada vez más importancia, dando lugar a numerosas 

consecuencias positivas no sólo para la empresa en cuanto a imagen, reputación o 

aumento de los beneficios, sino también para la sociedad en general.  

El principal efecto que surge de la implantación de diferentes medidas para desarrollar la 

innovación medioambiental reside en la reducción de demanda de energía, materiales o 

productos de pronta obsolescencia y gran contaminación. Esto es cierto que afecta en 
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mayor medida a aquellas empresas que utilizan el llamado material sucio o tecnología 

sucia, como podría ser la energía nuclear o los productos con los que se desarrollan los 

microchips de los teléfonos móviles, por ejemplo.  

Esto se ve reflejado a su vez en el desarrollo de nuevos productos y procesos conocidos 

bajo el nombre de “productos verdes”, grupo en el que se incluyen los productos que son 

creados mediante el reciclaje total de otros productos.  

Por otro lado, las regulaciones ambientales desarrolladas por los gobiernos, autoridades 

y por la Unión Europea han derivado en la creación de muchas nuevas firmas e industrias, 

por lo que se ha generado un impacto positivo mediante la creación de nuevos puestos de 

trabajo (Harrison et al., 2014). Los cambios de tecnologías a producciones más limpias 

crean puesto de empleo, por lo tanto, se detectan efectos positivos de las innovaciones 

verdes en el empleo (Rennings and Zwick, 2002). Es cierto que estas regulaciones hacen 

que las empresas estén mucho más controladas y coartadas en sus acciones, teniendo una 

orientación interna de apoyo al medioambiente cada vez mayor.   

1. RELACIÓN DE CONSEJO DE ADMINISTRACIÓN Y LAS INNOVACIONES 
MEDIOAMBIENTALES 

 

A lo largo de este trabajo, se quiere examinar la relación que existe entre la composición 

del Consejo de Administración y la innovación ambiental.  

La inversión en innovaciones medioambientales es considerada una de los principales 

medios a través del cual las empresas actúan para reducir el impacto negativo en el medio 

ambiente. Esta se puede definir como “la producción, asimilación o explotación de un 

producto, proceso de producción, gestión o método de negocio que conlleva una 

reducción del riesgo ambiental, contaminación y los impactos negativos del uso de 

recursos, siendo comparado con otras alternativas relevantes” (Kemp y Pearson, (2007).  

Pocos son los estudios que consigan determinar y demostrar empíricamente cuales son 

las características que provocan un aumento en la inversión de innovación 

medioambiental (Belin et al., 2013; De Marchi y Grandinetti, 2012; Galia et al., 2013; 

Galliano y Nadel, 2012; Horbach, 2008). Sin embargo, en el contenido de los referidos 

estudios no se encuentra una relación directa sobre la influencia que las variables 

intraorganizacionales en la inversión medioambiental.  
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El desempeño social y medioambiental de las empresas ha sido destacado, sobre todo, en 

la sostenibilidad, haciendo relación al gobierno corporativo junto con la responsabilidad 

social empresarial (RSE), cada vez con mayor presencia e importancia en el desarrollo 

empresarial. Tal y como argumenta Turnbull (2017), el bienestar de las empresas depende 

de la gobernanza que se ejerza frente a las distintas partes interesadas, integrando la 

responsabilidad medioambiental. Estas iniciativas representan una extensión de los 

mecanismos efectivos de lo que dispone el Consejo de Administración para resolver los 

potenciales conflictos que puedan surgir entre las partes interesadas. Por lo tanto, las 

características efectivas del Consejo de Administración son el principal mecanismo de 

gobierno interno que previene el oportunismo empresarial y las políticas que resultan 

medioambientalmente irresponsables (Nacití, 2019). 

En definitiva, la composición del gobierno corporativo de las empresas y la innovación 

ambiental, incluyendo la sostenibilidad y las preocupaciones ambientales, son 

considerados como parte de la responsabilidad del Consejo de Administración 

(Elkington, 2006). Por lo tanto, es importante analizar y estudiar si las diferentes 

composiciones que puede tener este órgano influye o no en las iniciativas ambientales y 

de sostenibilidad.  

Siguiendo las investigaciones previas (Milliken y Martin, 1996; Kang et al., 2007), esta 

variedad en la composición del Consejo de Administración puede ser medida tanto en 

aspectos observables como en otros aspectos menos visibles. Los primeros incluyen 

características como el género, la edad, la nacionalidad, etc., mientras que los segundos 

incluirían variables como la experiencia laboral previa, formación académica o educativa, 

competencias, etc. Además, en la diversidad del Consejo también se incluye las diferentes 

formas en la que los intereses de pequeños y grandes accionistas se encuentran 

representados (Huse, 2007). Muchas son las variables que pueden influir en esta 

composición, sin embargo vamos a centrar el estudio en tres categorías: la diversidad de 

género, es decir, el porcentaje de consejeras; y el porcentaje de consejeros externos y 

consejeros independientes que los componen. Además, podrá analizarse si estas 

características tienen un efecto positivo en el desarrollo de innovaciones 

medioambientales, o si, por el contrario, no favorecen a la preocupación por el 

medioambiente.  

Dentro de este gran marco de posibilidades que hacen que cada Consejo de 

Administración sea diferente, la diversidad de género es uno de los indicadores más 



19 
 

relevantes de la diversidad en la composición, frente a otras cuestiones como pueden ser 

la diferencia de años entre los consejeros o la nacionalidad que estos posean.  

Además, los estudios realizados sobre el papel de la diversidad de género en los Consejos 

de Administración se destacan la capacidad de las directoras para estimular la 

proactividad (Naciti, 2019). Por tanto, una mayor diversidad de género en la composición 

de estos, debería conducir a una mayor participación en las iniciativas que reducen el 

efecto negativo en el medioambiente.  

Para otro lado, dado que la composición del Consejo impacta directamente en el 

compromiso de las distintas partes interesadas, las características de estos, ya sean 

internos o externos, se sitúan entre las principales herramientas para alinear el 

conocimiento empresarial, la cultura organizacional y la salvaguarda de los intereses 

ambientales (Bhatia & Jakhar, 2021).  

De acuerdo con la teoría Resource Based View (RBV) de Barney (1991), el Consejo de 

Administración debe incluir en sus políticas de gestión y gerencia aspectos 

medioambientales (Barney & Hansen, 1994). Estos autores afirman que aquellos 

miembros con menor número de acciones o menor capacidad de decisión en las políticas 

de las empresas, llevarían un mejor cumplimiento de la regulación sostenible del cuidado 

del medioambiente, reflejando una mayor preocupación por los efectos negativos de la 

contaminación.  

Por lo tanto, en el siguiente análisis se pretende estudiar, al considerar los efectos de la 

diversidad en la composición del consejo, incluyendo la diversidad de género, el 

porcentaje de consejeros externos y el porcentaje de independientes, la probabilidad y la 

intensidad de los beneficios ambientales de la empresa, intentado establecer una relación 

positiva entre ambas variables.  
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IV. CUESTIONES DE INVESTIGACIÓN 
 

Tras el primer análisis teórico de las diferentes cuestiones, serán estudiadas y analizadas 

tres de estas en profundidad.  

1. RQ1. Diferencias entre países europeos con respecto a la composición del Consejo 

de Administración 

La composición del Consejo de Administración ha sido objeto de análisis porque es un 

mecanismo que define el Buen Gobierno de la empresa. La existencia de consejeros 

independientes y la diversidad de género son algunos aspectos que recogen los principales 

códigos de buen gobierno del mundo.  En esta pregunta de investigación se va a estudiar 

la presencia de consejeras, consejeros externos o no ejecutivos e independientes en los 

consejos de administración de las diferentes empresas. 

 

2. RQ2. Evolución en las innovaciones medioambientales en Europa en los últimos 

10 años  

Las innovaciones medioambientales son aquellas que permiten a las empresas minimizar 

el efecto negativo de su actividad económica sobre el medioambiente o, de alguna manera 

lo mejoran mediante una reducción de los riesgos ambientales y de la contaminación en 

el uso de los recursos por parte de las empresas si realizamos la comparación con las 

alternativas disponibles para obtener un fin similar. En esta cuestión será estudiada su 

evolución en Europa en los últimos diez años.  

 

3. RQ3. Efecto de la composición del Consejo de Administración a las innovaciones 

medioambientales 

A modo de realizar una unión entre las dos cuestiones descritas anteriormente, por medio 

de esta hipótesis se tratará de analizar de qué forma se ven afectadas las innovaciones 

medioambientales por la composición que el Consejo de Administración, específicamente 

la presencia de consejeros independientes, externo y la diversidad de género en el consejo. 
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4. RQ4. Efecto sobre la Rentabilidad financiera 

Por último, esta cuestión hace referencia al posible efecto positivo o negativo que las 

innovaciones medioambientales producen en la rentabilidad financiera de las distintas 

empresas.  

V. BASE DE DATOS Y METODOLOGÍA 
 

5.1 DESCRIPCIÓN DE LA BASE DE DATOS 
 

La muestra de empresas con las que se realiza este estudio incluye una información 

correspondiente a la base de datos Refinitiv Eidkon de Thomson Reuters. Esta base de 

datos recoge información de datos ambientales, sociales y de gobernanza (Environmental, 

Social and Governance –ESG) de empresas situada por todo el mundo. Refinitiv tiene 

datos de más de 10.000 empresas de 76 países. En este trabajo se analizan empresas 

europeas con más de 10 empleados. 

Esta base de datos recoge puntuaciones relacionadas con variables ESG. Los datos 

incluidos en la categoría medioambiental hacen referencia al uso de recursos por parte de 

las empresas, a las emisiones que producen contaminación en el medio ambiente y la 

innovación que las mismas realizan durante los diferentes años. En la categoría de 

sociales se encuentran la fuerza de trabajo, las cuestiones relativas a los derechos 

humanos y comunidad, y aquellas derivadas de la responsabilidad del producto. Por 

último, la estrategia de responsabilidad corporativa, así como lo relativo a los accionistas 

y a la administración de las entidades, se encuadran dentro de la categoría de gobernanza.  

Por lo tanto, estas puntuaciones diseñadas para medir de manera objetiva el desempeño, 

el compromiso y la efectividad de las diferentes áreas anteriormente descritas, serán los 

utilizados en el siguiente análisis con datos que abarcan desde el año 2012 hasta el 2021 
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5.2 COMPOSICIÓN DEL CONSEJO DE ADMINISTRACIÓN. ANÁLISIS 
DESCRIPTIVO 
 

En base a los datos facilitados en la muestra de empresas europeas, se va analizar la 

composición de los diferentes Consejos de Administración de dichas empresas y su 

evolución desde diez años atrás, es decir, desde el año 2012 hasta el año pasado, 2021.  

Para realizar el correspondiente análisis de dicho órgano en las diferentes empresas, se 

han escogido tres variables que representan las diferentes formas de composición. Como 

bien se ha establecido en la parte inicial del documento, la diversidad de género es una de 

las cuestiones que será estudiada por medio del porcentaje de consejeras que forman los 

diferentes Consejos de Administración. Por otro lado, las otras dos variables que 

conforman la composición del consejo son los consejeros externos, es decir, no ejecutivos 

e independientes que, independientemente de su género, conforman el órgano de gestión 

empresarial.  

La siguiente tabla, además de la evolución comentada previamente en base a las 

principales medidas estadísticas como son la media, la mediana y la desviación típica, se 

va a proceder a analizar tres características de la composición del Gobierno Corporativo, 

diversidad de género, porcentaje de consejeros externos y de consejeros internos.  

En primer lugar, con respecto a la diversidad de género, es decir, la presencia de mujeres 

en la composición del órgano de gobierno, la tabla 2 recoge como su evolución en los 

años es creciente, llegando incluso a duplicar su presencia en el último año con respecto 

al primero, medido como el porcentaje de consejeras que forman parte de este órgano. 

Esto encuentra su causa en el aumento de las políticas de igualdad de género en los 

órganos legislativos y ejecutivos de los distintos países que componen el continente 

europeo. Además, me gustaría destacar como en el año 2020 encontramos empresas cuyo 

órgano de consejo de administración está compuesto única y exclusivamente por mujeres. 

En cuanto a la cantidad de consejeros externos, aquellos que forman parte de la entidad 

pero no ocupan puestos significativos de dirección, se observa, durante todo el periodo 

analizado, un valor medio entorno al ochenta por ciento. También, los valores de mediana 

y de desviación típica obtenidas en todos los años son muy similares. De forma habitual 

en las empresas se considera vital la figura de este tipo de integrantes ya que se consideran 

objetivos a la hora de establecer metas, no influyendo las cuestiones personales de 

retribución que pueden influenciar a los directivos.  
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Por último, la composición de aquellos conocidos bajo el nombre de independientes, es 

decir, aquellas personas que siendo consideradas consejeros externos actúan en 

representación de los accionistas minoritarios, no ha variado demasiado en los últimos 

diez años, alcanzado al menos la mitad de los consejeros externos definidos 

anteriormente. Los valores máximos de la tabla nos informan de que durante todos estos 

años al menos una de las empresas de la muestra compone la totalidad de su Consejo de 

Administración con integrantes independientes, lo cual queda reflejado en el valor 

máximo de los externos, a consecuencia de los primeros.  

Tabla 3. Composición del Consejo de Administración 

 

FUENTE: Elaboración propia 

En el gráfico 1 se puede observar de una manera mucho más visual todo lo desarrollado 

anteriormente, con un crecimiento leve de los consejeros no ejecutivos e independientes 

y un crecimiento constante en la diversidad de género.  

Gráfico 1. Evolución de la composición del Consejo 

 

FUENTE: Elaboración propia 

DIVERSIDAD DE GÉNERO 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
MEDIA 15,70% 18,02% 20,53% 21,97% 24,04% 25,37% 26,72% 28,11% 28,74% 30,06%
MEDIANA 14,29 16,67 20,00 22,22 25,00 25,00 28,57 30,00 30,00 33,33
DESVIACIÓN TÍPICA 11,85 12,24 12,42 12,55 12,99 13,17 14,17 14,10 15,07 14,81
VALOR MÁXIMO 57,14 60,00 66,67 66,67 66,67 75,00 80,00 80,00 100,00 80,00
VALOR MÍNIMO 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
No ejecutivos 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
MEDIA 81,37% 79,76% 81,34% 82,24% 82,62% 82,92% 83,47% 83,39% 83,08% 83,04%
MEDIANA 83,33 81,82 83,33 84,62 84,62 85,71 85,71 84,62 85,71 84,62
DESVIACIÓN TÍPICA 15,84 16,47 15,77 16,26 15,66 15,73 15,32 14,81 15,53 15,26
VALOR MÁXIMO 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
VALOR MÍNIMO 10 14,2857 25 0 0 12,5 0 0 0 0
Independientes 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
MEDIA 55,01% 53,53% 54,98% 55,59% 56,15% 57,16% 57,05% 57,92% 57,01% 56,85%
MEDIANA 56,39 53,85 55,56 57,14 57,14 58,33 58,33 60,00 58,33 57,14
DESVIACIÓN TÍPICA 26,90 26,39 27,32 26,43 26,86 26,56 27,11 26,23 26,12 26,02
VALOR MÁXIMO 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
VALOR MÍNIMO 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

0
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100

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Composición del consejo

Diversidad de género No ejecutivos Independientes
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Para precisar y analizar estos resultados de la forma más precisa posible, hemos dividido 

las empresas del continente europeo en torno a cuatro zonas: Norte, Sur, Este y Oeste. En 

cada una de ellas se ubican las empresas que se localizan en los diferentes países que 

componen las cuatro áreas geográficas2. En la zona Norte del continente se incluyen 

Dinamarca, Finlandia, Islandia, Noruega, Suecia y Reino Unido; el Sur lo compondrían 

los países de España, Eslovenia, Portugal, Malta, Italia, Grecia y Chipre; la zona Este 

incluye la República Checa, Hungría, Polonia, Rumania, Rusia, Eslovaquia y Ucrania; y 

por último, el Oeste incluye Austria, Bélgica, Francia, Alemania, Luxemburgo, Mónaco, 

Países Bajos y Suiza. 

Siguiendo el mismo procedimiento previamente realizado con la totalidad de la muestra, 

se quiere estudiar si la zona geográfica en la que sitúan las diferentes empresas influye o 

no en la composición de sus diferentes Consejos de Administración.  

A modo de comparativa, se han realizado tres gráficos circulares que responden a las tres 

cuestiones a las que este trabajo hace referencia sobre la composición de este órgano, los 

cuales se presentan a continuación.  

En cuanto a la diversidad de género, se puede observar una gran similitud entre las zonas 

Sur, Norte y Oeste, alcanzado esta última el valor máximo. Por su parte, en la zona Este 

del continente se sitúan las empresas con el menor promedio de mujeres integrantes en 

los Consejos de Administración.  

Gráfico 2. Porcentaje de consejeras en las zonas europeas 

  

FUENTE: Elaboración propia 

                                                            
2 Se ha mantenido la clasificación de la base de datos de Refinitiv Eikon.  
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Por otro lado, en lo relativo a los consejeros externos e independientes de dicho órgano 

se realizará una comparación conjunta ya que, como bien se ha explicado anteriormente, 

la categoría de consejeros externos puede componerse de dominicales e independientes, 

dependiendo de la cantidad de acciones que ostenten de la entidad. Como bien se ha 

explicado anteriormente, los dominicales son aquellos que poseen la mayor parte de las 

acciones, estableciendo el porcentaje exacto necesario para adquirir esta condición en el 

estatuto de la empresa. Por el contrario, los independientes no poseen acciones o tienen 

un número muy pequeño, por tanto representan al resto de los stakeholders y a los 

accionistas minoritarios. 

Como se observa en los dos gráficos siguientes, estos se dividen en cuatro zonas de casi 

idéntica dimensión, dando lugar a una igualdad de composición en las diferentes empresas 

con independencia de la zona en las que estas se sitúen. 

Gráficos 4. Media porcentual de Consejeros externos e independientes por zonas 

 

FUENTE: Elaboración propia 

 

5.3 INNOVACIÓN MEDIOAMBIENTAL EN EUROPA. ANÁLISIS DESCRIPTIVO 
 

Tras estudiar los datos correspondientes a las diferentes empresas de la muestra situadas 

en todo el continente europeo, a continuación se analiza la evolución que han sufrido las 

innovaciones medioambientales.  
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En la siguiente tabla se observa la evolución desde el año 2012 hasta el 2021 de las  

medidas estadísticas de las innovaciones medioambientales. Para poder llevar a cabo el 

estudio y poder entender los siguientes datos, es importante entender que el puntaje de la 

categoría de innovación medioambiental se ha extraído de la base de datos Refinitiv 

Eikon. Para ello, se ha utilizado la variable denominada como “Enviromental innovation 

score”, que ha sido ampliamente adoptada en estudios anteriores como Nadeem et al., 

(2020) y Phung et al., (2022). Esta puntuación es obtenida por medio de veinte ítems que, 

dependiendo de las respuestas, alcanzarán una puntuación entre cero y cien reflejando la 

capacidad que estas tienen para reducir los costes y cargas ambientales para sus clientes, 

y por lo tanto, crear nuevas oportunidades de mercado a través de nuevas tecnologías y 

procesos ambientales o productos de diseño ecológico.  

Tabla 4. Innovación Medioambiental 

 

FUENTE: Elaboración propia 

Como refleja esta, y a su vez el gráfico, la media de innovaciones medioambientales sufre 

una disminución progresiva desde el año 2015 hasta el año 2019 donde alcanza el valor 

medio más bajo de 28,953. Esta caída tan agresiva puede encontrar su causa en la 

pandemia mundial ocasionada por el COVID-19, que llevó a la parada mundial de 

millones de comercios, industrias y empresas consideradas como no de primera 

necesidad.  

A su vez, en los dos años posteriores las innovaciones medioambientales van creciendo 

alcanzando el mismo valor, y máximo de los diez años analizados en el año 2021. Cierto 

es que después de la pandemia mundial sufrida han surgido unos fondos europeos a fondo 

perdido para invertir en las innovaciones medioambientales, lo cual justifica esta subida 

tan elevada con respecto al año anterior. Navarro y Salgado (2016), expertos en el tema, 

en su estudio “Importancia social del medio ambiente y la biodiversidad”3, aseguran que 

también se debe a un aumento de la concienciación por parte de la población, y por tanto 

                                                            
3 http://afundacionesnaturaleza.org/wp-content/uploads/2016/08/3%C2%BA-
Informe_Tercer_Sector_Ambiental_julio_2016_def.pdf 
 

Inno. Mediambiental 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
MEDIA 34,486 33,523 33,876 33,876 33,034 31,182 30,951 28,953 29,867 34,486
MEDIANA 26,364 27,629 25,510 26,000 26,744 26,667 25,000 24,286 17,463 22,105
DESVIACIÓN TÍPICA 33,981 33,856 33,151 33,609 33,417 33,419 32,844 32,715 31,952 32,212
VALOR MÁXIMO 99,695 99,691 99,697 99,738 99,757 99,777 99,818 99,851 99,877 99,887
VALOR MÍNIMO 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

http://afundacionesnaturaleza.org/wp-content/uploads/2016/08/3%C2%BA-Informe_Tercer_Sector_Ambiental_julio_2016_def.pdf
http://afundacionesnaturaleza.org/wp-content/uploads/2016/08/3%C2%BA-Informe_Tercer_Sector_Ambiental_julio_2016_def.pdf
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también de las empresas, de la necesidad de maximizar y priorizar el cuidado del planeta, 

lo cual ha generado el desarrollo de nuevos mecanismos, procesos y productos más 

sostenibles con el medioambiente. 

Otro punto interesante para comentar que nos otorga la tabla es la mediana. En el ámbito 

de la estadística, este valor representa la posición central del conjunto de datos ordenados. 

Si observamos los datos obtenidos de los diferentes años, la mediana no varía demasiado, 

variando en uno o dos puntos sobre 25. Sin embargo, y como consecuencia de la misma 

causa que hizo disminuir la media, en el año 2020 la mediana alcanza un valor de 17,462, 

el más bajo de los diez años analizados, lo cual puede deberse a la disminución de 

empresas y al aumento de la diferenciación entre estas. En el año 2021, vuelve a 

incrementar su valor y, a diferencia de lo que ocurría con la media que conseguía alcanzar 

el mismo valor que en el primero de los años, la mediana se sitúa por debajo del valor de 

2012, lo cual es explicado por el aumento del tamaño de la muestra, ya que, como 

consecuencia de los fondos europeos anteriormente citados, muchas empresas se lanzaron 

al emprendimiento bajo el desarrollo de innovaciones medioambientales. 

Gráfico 5. Innovación Medioambiental 

 

FUENTE: Elaboración propia 

Para precisar y analizar más nuestros resultados, hemos dividido las empresas del 

continente europeo en torno a cuatro zonas: Norte, Sur, Este y Oeste. En cada una de ellas 

se ubican las empresas que se localizan en los diferentes países que componen las cuatro 

áreas geográficas, tal y como se ha explicado en el apartado anterior.  

Mediante el mismo procedimiento realizado anteriormente con la totalidad de la muestra, 

han sido analizados los tres medidores estadísticos principales como son la media, la 

mediana y la desviación típica, con el objetivo de poder realizar una relación entre el lugar 

26,00%
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de Europa donde se sitúa la empresa y la cantidad de innovaciones medioambientales que 

se producen en este con respecto al resto de zonas y al continente de forma general.  

Tal y como se observa en la siguiente tabla, en la zona Este de Europa se obtiene el menor 

promedio de innovaciones medioambientales, seguida de la zona Norte del mismo y 

ambas muy lejanas a la zona Oeste, que alcanza el mayor número de innovaciones 

medioambientales de media del continente con casi 38 innovaciones.  

Tabla 4. Innovaciones medioambientales divididas por zonas  

 

FUENTE: Elaboración propia 

Un dato relevante que nos proporciona la tabla, concretamente en la zona Este, es el valor 

0 de la mediana. Como ya se ha explicado anteriormente, la mediana es el valor que 

representa la posición central en un conjunto de datos ordenados. Por lo tanto, si 

ordenamos los datos de innovación medioambiental de la zona Este de mayor a menor, 

encontraremos en el punto medio el valor de 0. 

La muestra de esta zona se compone de 582 empresas y 295 de ellas no tienen 

innovaciones medioambientales, es decir, presentan un valor de 0, por lo este valor de la 

mediana se debe a que más del cincuenta por ciento de las empresas que forman la muestra 

de la zona Este carecen o no hacen innovaciones medioambientales.  

Este análisis queda reflejado de forma más visual en el gráfico 6, un gráfico de barras que 

representa la media porcentual de las innovaciones medioambientales obtenidas en las 

diferentes zonas del continente europeo.  

 

 

 

 

 

 

Inn. MedioambienSur Oeste Este Norte
Media 36,59% 37,52% 21,42% 28,34%
Mediana 30,17% 35,68% 0,00% 15,87%
Desviación Típica 34,64 33,17 27,81 32,12
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Gráfico 6. Media porcentual de innovaciones medioambientales en las diferentes zonas 

 

FUENTE: Elaboración propia 

 

5.4 EFECTO DE LA COMPOSICIÓN DEL GOBIERNO EN LA INNOVACIONES 
MEDIOAMBIENTALES 
 

A continuación, se va a analizar de qué forma se ven afectadas las innovaciones 

medioambientales según la composición que tenga su Consejo de Administración. Para 

poder realizar el estudio, utilizaremos la matriz de correlación, y, posteriormente un 

modelo de regresión.  

1- Descripción de las variables y matriz de correlación 
 

Las variables que van a ser utilizadas para la realización de nuestro estudio son extraídas 

de la base de datos Refinitiv Eidkon, de Thomson Reuters. Esta nos proporciona 

información de empresas de todo el mundo, incluyendo datos de carácter social, 

ambiental y relativo a la gobernanza de las distintas empresas (Environmental, Social and 

Governance –ESG). Esta base de datos contiene muchas variables interesantes, sin 

embargo, en nuestro estudio solo van a ser utilizados los datos correspondientes a las 

variables que se explican a continuación: 

- Inno. Me: Hace referencia a las innovaciones medioambientales de las empresas, 

datos adquiridos de la base de datos Refinitiv Eikon. Se ha utilizado la variable 

denominada como “Enviromental innovation score”, que consiste en una 

puntuación que va de cero a cien, obtenida en base a la respuesta dada a veinte 

preguntas, y que reflejará la capacidad de estas para reducir el impacto negativo 

en el medioambiente. 
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- DivG: Corresponde al porcentaje de mujeres que integran el Consejo de 

Administración en cada una de las empresas estudiadas en la muestra. 

- C. No Ejes: Corresponde al porcentaje de consejeros externos que componen el 

Consejo de Administración en cada una de las empresas estudiadas en la muestra. 

- C. Indep: Corresponde al porcentaje de consejeros independientes que componen 

el Consejo de Administración en cada una de las empresas estudiadas en la 

muestra. 

- Tam: Se refiere al número de empleados, calculando esta variable como el 

logaritmo del número de empleados(variable “Employers” en la base de datos).  

- D.Man: Se trata de una variable conocida como dicotómica que se adquiere el 

valor de 1 si se trata de una empresa dedicada a las manufacturas, y un valor de 0 

si, por el contrario, se trata de una empresa de servicios.  

- D.Norte: Se trata de una variable dicotómica que adquiere el valor de 1 en el caso 

de que la empresa se encuentre en la zona geográfica del Norte del continente, y, 

si pertenece a cualquiera de las otras, adquiere un valor de 0.  

- D. Sur: Se trata de una variable dicotómica que adquiere el valor de 1 en el caso 

de que la empresa se encuentre en la zona geográfica del Sur del continente, y, si 

pertenece a cualquiera de las otras, adquiere un valor de 0.  

- D.Oeste: Se trata de una variable dicotómica que adquiere el valor de 1 en el caso 

de que la empresa se encuentre en la zona geográfica del Oeste del continente, y, 

si pertenece a cualquiera de las otras, adquiere un valor de 0.  

En el caso de que estas tres últimas variables dicotómicas tengan un valor de 0, 

esto significará que la empresa encuentra su localización en la zona Este del 

continente europeo.  

 

La matriz de correlación, como su propio nombre indica, muestra los valores de 

correlación, midiendo la relación lineal que existe entre cada par de variables. Estos 

valores se ubican en un rango de entre -1 y +1. Su interpretación es sencilla, si las dos 

variables tienden a aumentar o disminuir al mismo tiempo, el valor de correlación entre 

ambas será positivo. Si por el contrario, una de las dos variables aumenta mientras que la 

otra disminuya, el valor de correlación será negativo. A continuación se presenta una tabla 

que agrupa la matriz de correlación entre las variables objeto de estudio. 

 



 
 

Tabla 5. Matriz de correlación 

     

  

Fuente: Elaboración propia



 
 

En base a los resultados obtenidos, los coeficientes de Pearson pueden dividirse en dos 

categorías para ser interpretados, por un lado aquellos coeficientes positivos, y por otro, 

aquellos que tienen un valor negativo.  

Destaca el coeficiente entre la variable del tamaño de las empresas y la variable de 

innovación medioambiental, con la mayor relación lineal positiva; y el obtenido entre la 

variable dicotómica del año 2019 y la del 2020, con la mayor relación lineal negativa.  

2- Modelo de Regresión 
 

El modelo de regresión a estimar trata de analizar si efectivamente las variables estudiadas 

relativas a la composición del Consejo de Gobierno, la zona geográfica en la que se 

encuentren ubicadas las empresas y la evolución de los años afectan significativamente a 

las innovaciones medioambientales, que es situada como nuestra variable dependiente. 

Las variables independientes son la diversidad de género (DivG), el porcentaje de 

consejeros independientes (CInd) y el porcentaje de consejeros externos o no ejecutivos 

(C. No Ejes). El resto de variables que incluye nuestro modelo son denominadas como 

variables de control, que son aquellas que, pese a no ser el área principal de enfoque de 

nuestro estudio, tienen también efecto sobre la variable dependiente, es decir, las 

innovaciones medioambientales. 

 

Inn. Me. =α + β1*DivG + β2*CInd + β3*C. No Ejes+ β4*Tam 

β5*DManuf+β6*DNorte+β7*DSur+β8* DOEste + β9*Dummies Años + ε 

 

Para estimar los parámetros de un modelo de regresión, se ha utilizado el Modelo de 

Mínimos Cuadrados Ordinarios (MCO). Este es el modelo de estimación más habitual, y 

consiste en minimizar la suma del cuadrado de las distancias verticales entre las 

respuestas observadas en la muestra y las respuestas del modelo. El parámetro resultante 

puede expresarse a través de una fórmula muy sencilla. 

La muestra utilizada a lo largo de nuestro análisis contiene 12880 observaciones, sin 

embargo, el modelo uno de MCO usa solo 5420 ya que han sido eliminadas aquellas que 

se encontraban incompletas o ausentes.  
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En la tabla 6, se establece el modelo con la variable de Innovación Medioambiental como 

variable dependiente del resto de nuestras variables estudiadas. Cuatro son las columnas 

que aparecen de cada una de las variables, representando, de izquierda a derecha, el 

coeficiente, la desviación típica, el estadístico t y el valor de p.  

 

Tabla 6. Modelo de regresión 1: 
 Variable dependiente: Innovación Medioambiental 

 
  Coeficiente Desv. Típica Estadístico t valor p  

const −14.9672 2.81483 −5.317 <0.0001 *** 
DivG 0.309726 0.0280514 11.04 <0.0001 *** 
CNoEje 0.00166611 0.0263777 0.06316 0.9496  
CIndep 0.00224893 0.0155293 0.1448 0.8849  
Tam 10.3578 0.467372 22.16 <0.0001 *** 
DManuf 7.44997 0.860120 8.662 <0.0001 *** 
DNorte −4.53256 0.922119 −4.915 <0.0001 *** 
DSur 3.45163 1.39614 2.472 0.0135 ** 
DEste −6.39269 1.87095 −3.417 0.0006 *** 
D2012 0.645848 3.75374 0.1721 0.8634  
D2013 2.38329 3.73621 0.6379 0.5236  
D2014 3.63045 3.75087 0.9679 0.3331  
D2015 2.68570 3.54905 0.7567 0.4492  
D2016 1.77171 3.49240 0.5073 0.6120  
D2017 0.193828 3.32492 0.05830 0.9535  
D2018 −0.227933 2.83649 −0.08036 0.9360  
D2019 −6.10997 1.96135 −3.115 0.0018 *** 
D2020 −1.02556 0.876641 −1.170 0.2421  

 
R-cuadrado  0.155856  R-cuadrado corregido  0.153200 

 

En primer lugar, serán analizados los coeficientes de nuestras variables independientes, 

es decir aquellas que afectan a la composición del gobierno. La diversidad de género, ya 

que tiene un coeficiente positivo y significativo, afecta de manera positiva a las 

innovaciones medioambientales, esto quiere decir que si aumenta el número de 

consejeras, aumentará la innovación medioambiental de esta empresa. Lo mismo sucede, 

aunque es mucha mayor medida, con el tamaño, que también afecta de manera positiva y 

significativa a las innovaciones medioambientales. Si pasamos a estudiar cómo afectan 

los consejeros externos e independientes, se observa un coeficiente, aunque positivo, muy 

bajo y no significativo, lo cual nos lleva a concluir que el aumento o disminución de esta 

categoría de consejeros no afecta a la variable dependiente de nuestro modelo.  
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Por otro lado, es importante destacar la variable de manufacturas. Esta variable adquiere 

un valor de uno si la empresa se dedica a las manufacturas y un valor de cero si, por el 

contrario, se dedica a los servicios. Como se observa en la tabla anterior, el coeficiente es 

positivo y significativo a nuestro modelo, implicando que si la empresa se dedica a las 

manufacturas, las innovaciones medioambientales aumentarán de manera significativa.  

En cuanto a las distintas zonas geográficas en las que hemos dividido el continente 

europeo, tal y como expresan los coeficientes obtenidos en el modelo se observa como la 

zona Norte, con un valor negativo y significativo, tiene menos efecto en las innovaciones 

medioambientales que la zona Oeste, la cual la hemos dejado como referencia. Por el 

contrario, la zona Sur, con un coeficiente positivo y significativo, tiene un mayor efecto, 

es decir, las empresas que se encuentran localizadas en países del sur de Europa son las 

que más innovaciones medioambientales promueven y realizan. Por último, aquellas 

empresas que se encuentran en la zona Este son las que menos innovaciones 

medioambientales ejercen, ya que es el coeficiente negativo y significativo.  

Por último, la evolución de los años estudiados se puede estudiar en dos grandes tramos. 

El primero, desde el año 2012 hasta el año 2017, adquiere coeficiente con valores 

positivos pero no significativos lo cual quiere decir que durante estos años las 

innovaciones medioambientales no hubo diferencias apreciables en las innovaciones 

medioambientales. Por el contrario, a partir del año 2018 estos coeficientes se vuelven 

negativos, proporcionado un efecto contrario. Además, en el año 2019 en el que tuvo 

lugar la pandemia mundial del COVID-19 se encuentra el mayor valor negativo lo cual 

resulta significativo y que encuentra su causa en la disminución de la preocupación por 

las innovaciones medioambientales ya que existía una preocupación urgente y de extrema 

necesidad por sobrevivir a la misma.  

Este modelo nos ofrece también el coeficiente de determinación múltiple, conocido 

también bajo el nombre de R-cuadrado, medida estadística que indica el grado de ajuste 

del modelo. En nuestro modelo, tenemos una bondad de ajunte de casi el 16%, lo cual 

significa que las innovaciones medioambientales son explicadas casi en este porcentaje 

por las variables estudiadas. Por lo tanto, el conjunto de datos ajustado tendrá una línea 

de regresión que se acerca a los puntos, con un buen nivel de ajuste.  
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El R-cuadrado corregido o ajustado afirma nuestra conclusión ya que disminuye en 

términos realmente bajos. Se trata de una medida corregida de bondad de ajuste o 

precisión del modelo para los modelos lineales, que tiende a estimar de forma optimista 

el ajuste de la regresión lineal. El valor del R-cuadrado ajustado es siempre menor que el 

R-cuadrado, pero cuánto menos disminuya, mejor será el nivel de ajuste del modelo de 

regresión.  

 

5.5 EFECTO DE LAS INNOVACIONES MEDIOAMBIENTALES EN LA 
RENTABILIDAD TOTAL DE LOS ACTIVOS 
 

De la misma forma que hemos realizado el estudio anteriormente, repetiremos esto con 

la cuarta de nuestras cuestiones de investigación, es decir, obtener como afectan tanto la 

composición del consejo de administración como las innovaciones medioambientales al 

ROA total de las empresas, o lo que es lo mismo, la rentabilidad total de los activos de 

las mismas. En este modelo será, por lo tanto, la rentabilidad la variable dependiente, 

incluyendo como variables independientes la innovación medioambiental y las distintas 

categorías de composición del Consejo de Administración: diversidad de género, 

consejeros externos y consejeros ejecutivos. Se introducen además las mismas variables 

de control que en el modelo de regresión primero. El número de observaciones ha sido el 

mismo, ya que han sido eliminadas aquellas incompletas o ausentes.  

 

Roa = α + β1*Inn Median + β2*DivG + β3*CInd + β4*C. No Ejes + β5*Tam 

β6*DManuf+β7*DNorte+β8*DSur+β9* DOEste + β10*Dummies Años + ε 

 

 

 

 

 

 

 



37 
 

Tabla 7: Modelo de regresión 2: 
 Variable dependiente: ROA 

 
  Coeficiente Desv. Típica Estadístico t valor p  

const −14.6912 2.44293 −6.014 <0.0001 *** 
InnMe −0.0348065 0.0117774 −2.955 0.0031 *** 
DivG 0.0272489 0.0245542 1.110 0.2672  
CNoEje 0.0188173 0.0228330 0.8241 0.4099  
CIndep −0.0336221 0.0134424 −2.501 0.0124 ** 
Tam 5.18575 0.422556 12.27 <0.0001 *** 
DManuf 1.22240 0.749686 1.631 0.1030  
DNorte 1.86586 0.799984 2.332 0.0197 ** 
DSur −3.11161 1.20920 −2.573 0.0101 ** 
DEste 0.534569 1.62127 0.3297 0.7416  
D2012 −0.827880 3.24931 −0.2548 0.7989  
D2013 −0.917723 3.23425 −0.2838 0.7766  
D2014 −0.415748 3.24709 −0.1280 0.8981  
D2015 −16.9629 3.07227 −5.521 <0.0001 *** 
D2016 −2.72572 3.02315 −0.9016 0.3673  
D2017 −0.451162 2.87811 −0.1568 0.8754  
D2018 1.23172 2.45531 0.5017 0.6159  
D2019 −1.21272 1.69930 −0.7137 0.4755  
D2020 −3.00744 0.758930 −3.963 <0.0001 *** 

 
R-cuadrado  0.042688  R-cuadrado corregido  0.039498 

 

A raíz de los coeficientes obtenidos en el segundo modelo, se puede observar como las 

únicas variables independientes que resultan significativas son las innovaciones 

medioambientales y los consejeros independientes, ambas produciendo un efecto 

negativo a la rentabilidad. Por el contrario, las variables de diversidad de género y los 

consejeros externos no son significativas en la variable de rentabilidad.  

La causa que se puede extraer es que las innovaciones medioambientales tienen un efecto 

a largo plazo sobre la rentabilidad, mientras que la diversidad de género, al afectar a las 

innovaciones medioambientales (modelo 1), generan una pérdida de significatividad al 

introducir ambas variables de manera conjunta en el modelo, y que, al igual que esta, es 

previsible un efecto a largo plazo.  

En cuanto a los efectos sobre la rentabilidad que puede tener una empresa dependiendo 

de si su actividad productiva se dedica a las manufacturas o a los servicios, tal y como 

expresa el Modelo 2, el coeficiente, pese a ser positivo, no es significativo por lo que no 

hay diferencias entre empresas manufactureras y de servicios en cuanto a la rentabilidad.  
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Por otro lado y teniendo como referente la zona Oeste del continente europeo, se observa 

que las empresas localizadas en la zona Norte tienen más posibilidades de tener una 

rentabilidad mayor si lo medimos con el ROA. Por el contrario, las empresas que se 

encuentran en la zona Sur presentan un efecto negativo en comparación con las de la zona 

Oeste en la rentabilidad total debido a su coeficiente negativo y significativo en el modelo. 

En cuanto a la zona Este, tal y como se extrae del modelo, el coeficiente obtenido muestra 

que no resulta significativo.   

En cuanto a la evolución de los años, se puede ver como únicamente resultan 

significativos los coeficientes correspondientes a los años 2015 y 2020. Ambos son 

negativos, lo cual significa que producen un efecto negativo a nuestra variable 

dependiente, destacando el mayor valor que ostenta el coeficiente del año 2015. 

Por último, este modelo también refleja el coeficiente de determinación o R-cuadrado que 

resulta ser menor del 5%, lo cual resulta ser una bondad de ajuste muy baja. Esto significa 

que el conjunto de nuestras variables independientes explican tan solo el cinco por ciento 

de la variable dependiente, es decir, de la rentabilidad total de los activos de las empresas.  
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VI. CONCLUSIONES 
 

El estudio realizado con el objetivo de analizar el efecto que tiene la composición del 

Consejo de Administración en las innovaciones medioambientales, nos lleva a obtener 

distintas conclusiones.  

En primer lugar, es fundamental destacar como la pandemia mundial del COVID-19, que 

comenzó en el año 2019, provocó un gran parón en el desarrollo de las innovaciones 

medioambientales por las empresas. Es obvio que en este caso, la causa justificativa se 

encuentra en que, en ese momento, la población mundial se encontraba mucho más 

preocupada en sobrevivir al virus que amenazaba en las calles que en promulgar 

innovaciones que redujeran el impacto negativo en el medioambiente. Sin embargo, 

durante este tiempo la concienciación del mal uso que hombre y mujeres, particulares y 

empresas hacían sobre los recursos naturales, impulsó de gran manera el desarrollo por 

parte de las diferentes empresas de productos y procesos productivos que minimizaran 

estos efectos negativos. Además, como ya se ha comentado de manera previa en este 

documento, la Unión Europea, respaldada por el gobierno de los diferentes países, 

propulsó este tipo de actividades destinando parte de los fondos europeos a aquellos 

proyectos e iniciativas medioambientales que minoraran el efecto de la contaminación y 

otros efectos negativos a nuestro planeta. 

Si entramos en el fondo de objeto de nuestro estudio, el efecto que tiene la variedad en la 

composición del Consejo de Administración en las innovaciones medioambientales 

debemos diferencias en las tres categorías estudiadas.  

En cuanto a la diversidad de género, tal y como ha quedado reflejado en los datos obtenido 

en el primer modelo de regresión estimado, cuánto mayor es el número de consejeras que 

integran este órgano, mayores son las innovaciones medioambientales que esta empresa 

promueve y realiza. Esto queda acreditado en el coeficiente de Pearson que se obtiene en 

la matriz de correlación (Tabla 5), siendo este positivo y reflejando una relación lineal 

positiva entre ambas variables. Esto se corrobora en la regresión lineal múltiple donde se 

observa un efecto positivo.  

Sin embargo, este efecto no ese produce cuando es analizada la composición en base a 

los consejeros externos e independientes que pertenecen a este órgano. Si atendemos a 

los coeficientes obtenidos en el primer modelo, vemos como el coeficiente de ambas 
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variables en relación con la variable dependiente, la innovación medioambiental, aunque 

resultan positivos, no son significativos.  

Por lo tanto, podemos concluir afirmando que el número de mujeres consejeras afecta 

positivamente a las innovaciones medioambientales empresariales, mientras que el 

número de consejeros externos y dentro de estos, los independientes, no tienen apenas 

efecto en la preocupación por las iniciativas que reduzcan los efectos negativos en el 

medioambiente.  

Otra de las cuestiones que han sido estudiadas a lo largo del presente documento es el 

posible efecto que tiene el desarrollo de innovaciones medioambientales en la 

rentabilidad total de los activos de las diferentes empresas. El efecto de las mismas, tal y 

como se extrae del segundo modelo de regresión múltiple, es negativo para la 

rentabilidad, aunque su coeficiente es bajo. Esto se debe a que las innovaciones suelen 

acarrear un mayor nivel de inversión para su desarrollo y producción, y un menor margen 

de ventas, en el caso de que se trate de un producto, ya que, normalmente, su producción 

conlleva unos mayores gastos que el cliente pocas veces quiere asumir en la compra del 

mismo. Además, las innovaciones son una inversión a largo plazo, lo cual hace previsible 

que su efecto sobre la rentabilidad se materialice a largo plazo.  

En la misma línea se ha de destacar que la rentabilidad, como bien es sabido, eso uno de 

los indicadores que otorgan una amplia visión de la empresa y, también, es la finalidad 

última de la empresa ya que si no, sería insostenible. Por esto, la rentabilidad es una 

medida a corto plazo ligada en mayor medida al modelo financiero, por la relación que 

se establece entre la riqueza de la misma y los accionistas.  

A modo de conclusión, y tras el estudio del tema en profundidad, se puede afirmar que es 

realmente importante la propulsión de todo tipo de actividades, iniciativas o producciones 

que impliquen una reducción de los riesgos ambientales, de la contaminación o de 

cualquier otro impacto negativo en el uso de los recursos naturales. 
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