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Las fundaciones de iniciativa publica son entidades sin fines lucrativos caracterizadas por su
objetivo final que consiste en proporcionar un servicio que corresponderia a las instituciones
publicas. Al estar financiadas con fondos publicos y disfrutar de una normativa fiscal favorable,
se hace necesaria una mayor transparencia, para fortalecer y aumentar la confianza que la
sociedad exige.

Este trabajo tiene por objeto evidenciar la influencia que los recursos de inversion, financieros
y humanos tienen en el grado de transparencia de las fundaciones de iniciativa publica. Se ha
recopilado informacién econémica, financiera y de actividad de 226 fundaciones publicas.
Con los datos obtenidos, se han realizado diversos estudios estadisticos, cuyos resultados
indican que el grado de transparencia estid ligado a la necesidad de financiacion, al

endeudamiento, a los recursos humanos utilizados y a los usuarios atendidos.

Public initiative foundations are non profit entities characterised by a final objective which
consists on providing services corresponding to public institutions. They are funded with public
funds and benefit from a favourable taxation what makes necessary a better transparency to
strengthen and enlarge the confidence required by society.

This work aims showing the influence of investment, financial and human resources in the
transparency of public initiative foundations. Financial, economical and activity information
from 226 public foundations has been collected. Statistical studies have been performed with
the obtained data giving as results that the transparency degree is linked to the funding needs,

the indebtedness, the used human resources and the attended users.



Las fundaciones de iniciativa publica basan su existencia en la confianza que la sociedad
deposita en ellas, siendo imprescindible que en el discurso que emiten en cuanto a sus valores
y objetivos alcancen cotas de credibilidad y reconocimiento social. Solo asi podran garantizar
la percepcion de financiacion no remunerada, especialmente de caracter publico, y disfrutar de
ventajas fiscales ofertadas desde el marco legal. Las fundaciones de iniciativa publica, como
parte integrante de las ESFL necesitan captar confianza desde la legitimidad de sus actuaciones.
Una herramienta utilizada para tal fin es facilitar informacion de su gestion, de su organizacion
y procesos de decision, de sus actividades, procedimientos, programas y logros a los grupos de
interés o stakeholders. En la actualidad la actitud de estas entidades es proporcionar
informacion que, tanto en contenido como procesos, excede los legalmente exigidos. En otras
palabras, las fundaciones de iniciativa publica, mas alld de rendir cuentas, y cumplir con la
legislacion vigente, deberian proporcionar informacion de caracter voluntario a través de

canales ajenos a los puramente administrativos.

La transparencia constituye esencialmente una estrategia, en cuyo epicentro se localizaran
valores y principios ético-sociales, que inicialmente son intrinsecos a la naturaleza de las ESFL.
A pesar de ello, entre las fundaciones de iniciativa publica se detectan diferentes
comportamientos en relacion a la transparencia. En este trabajo, el objetivo es evaluar qué
aspectos de la organizacion seran mas determinantes en los niveles de transparencia alcanzados
por las fundaciones de iniciativa publica. Para ello se analizardn, en una muestra de 226
fundaciones de iniciativa publica espafiolas, los niveles de transparencia estimados en los afios
2012-2013 en funcidn de la estructura econdémica, la performance econémica, la financiacion
privada y publica y los recursos humanos. Entre otros resultados, destacamos que el volumen
de personal asalariado y usuarios de los servicios, asi como el nivel de financiacion publica

procedente de organismos autobnomos tienen mayor incidencia en la transparencia, sugiriendo



que las organizaciones mas dependientes de financiacion publica tienden a relajarse a la hora

de suministrar informacion.

El trabajo se estructura en cuatro secciones. En la primera se delimita el marco tedrico en el
que se fundamentan las hipétesis de trabajo en el estudio empirico: naturaleza de los sujetos a
estudio, diversidad conceptual en relacion a la transparencia y andlisis de estudios precedentes
sobre la tematica en la literatura especializada. En la segunda parte, se describe la metodologia:
muestra, principales variables, metodologia empleada. En la tercera seccion se realiza el analisis
empirico: analisis descriptivo y resultados. Y en la cuarta seccion se presentan las conclusiones

del trabajo.



2.1.- Notas al concepto de fundaciones de iniciativa publica

Las fundaciones de iniciativa publica son una de las herramientas utilizadas en el desarrollo
de politicas sociales y econdmicas, a través de las cuales se prestan servicios en sectores
estratégicos. Sectores que son considerados criticos por la administracion publica son, entre
otros, formacién universitaria e investigacion de impacto en salud, proteccion del medio

ambiente, aspectos socioeconémicos y tecnologicos.

Como entidades sin fines lucrativos, las fundaciones de iniciativa publica responden a las
caracteristicas basicas establecidas por Bellostas y Briones (2014):
- Se tratan de entidades organizadas formalmente y con naturaleza privada.
Con independencia del sector en el que desarrollen sus actividades, son
organizaciones sin fines de lucro (arts. 2.1 y 44, Ley 50/2002), regulados desde
fuentes del derecho privado (Ley 50/2002), y a diferencia con las fundaciones de
iniciativa privada, las organizaciones fomentadas desde el sector publico estan
sometidas al control de la Intervencion General del Estado. Es por ello que podemos
afirmar que las fundaciones de iniciativa publica, reguladas en su composicion y
actividades desde un marco legislativo de caracter privado, salvo en su control
presupuestario, forman parte del sector publico.
De ahi que en muchos aspectos relevantes, como la regulacién de su patrimonio
(art.23.a, Ley50/2002), el disefio de la organizacion desde sus estatutos (art.11,
Ley50/2002), las pautas que rigen su gobierno, desde la figura del Patronato (art.14,

Ley50/2002), sean similares a las fundaciones de iniciativa privada.

- Con capacidad de autocontrol, con suficiencia financiera y organizativa.

En principio, la dotacion de personalidad juridica a una fundacion lleva implicito el



reconocimiento de capacidad para obrar y gestionar y controlar recursos y proyectos
desde el Patronato. Asimismo, el cumplimiento de la finalidad de la fundacion,
requiere disponer de los recursos financieros y organizativos necesarios para su
completa realizacion. La ley 50/2002 (art.12), sefiala una presuncion de suficiencia
dotacional de 30,000 €. Por lo tanto, en la calificacion registral corroborara la
presuncion de que el organismo publico fundador haya aportado suficientes recursos

econdmicos para llevar a cabo las actividades proyectadas.

Sin titulos de propiedad al objeto de evitar posibles repartos de beneficios
econdmico-financieros.

En esta linea, la no existencia de titulos de propiedad (art.20, Ley 50/2002) garantiza
que el beneficio se revertird en la actividad y en la consecucion de los fines
fundacionales (art.26 y 27, Ley 50/2002). De hecho, la condicion de propiedad no
existe en las entidades sin fines lucrativos, entendiendo que ante la prohibicion de
posible atribucion de su propiedad legal, se persigue la imposibilidad practica de
que sean de apropiacion privada posibles rendimientos de naturaleza econémica. Y
con ello, se garantiza que los beneficios que pudieran ser obtenidos desde una
actividad econdémica por parte de una fundacion, sean revertidos en futuras

actividades con orientacion social.

Con fines de interés predominantemente sociales o colectivos

Las fundaciones de iniciativa publica tienen su finalidad ligada a la institucion que
les da origen. Realizan actividades de interés general (art. 3.1, Ley 50/2002),
relacionadas con el desarrollo de politicas sociales en sectores de importancia

estratégica para la sociedad. Son actuaciones que, en general, conllevan horizontes



e incentivos a largo plazo como ocurre con la innovacion 6 la investigacion bésica,
el desarrollo econdomico de una region, la preservacion de la cultura, sostenibilidad
medioambiental, el desarrollo de politicas de proteccion e insercion social, etc.

Por el perfil de sus servicios, las fundaciones de iniciativa publica atienden a fines
de interés general, atendiendo a necesidades de un amplio colectivo de ciudadanos
o incluso potenciando el bien comun y el desarrollo integral de todos y cada uno de

los miembros que conforman la comunidad (Bellostas y Briones, 2014).

La experiencia demuestra la importancia de la participacion publica en el conjunto del sector,
y la fundacién de iniciativa publica puede ofrecer nuevas formas de colaboracion y alianzas
intersectoriales que faciliten la movilizacion de talento y energias en la resolucion de problemas
colectivos, demostrando ser el mejor vehiculo para canalizar acciones de cooperacion publico-

privada.

2.2.- Notas a la transparencia en el ambito de las fundaciones de iniciativa publica

Tradicionalmente, académicos y profesionales han identificado transparencia con rendicion de
cuentas (Ball, 2009; Kosack y Fung, 2014); esto es, una entidad sera transparente si proporciona
a sus stakeholders informacion, elaborada segiin normas legales y profesionales, con el fin de
permitir el control de la actividad desarrollada por la entidad (Bauhr y Grimes 2014; de Fine
2014; Fox 2007; Johnston 2015; Joshi 2013; Simonet 2014, entre otros).Esta forma de ver la
transparencia, ha estado muy ligada al &mbito contable. En este sentido, la elaboracion de los
estados contables se ha identificado como proceso de “rendicion de cuentas”.(Vidal y
Grabulosa, 2007), sefialan distintas maneras de llevar a cabo la rendicion de cuentas y la
transparencia desde las entidades sin fines lucrativos, entendiendo la rendicion como una forma

basica de transparencia cuya Uinica mision es el cumplimiento con la legalidad vigente.



En estos ultimos afos, transparencia se identifica como una actitud propia de los modelos de
gestion participativos, en los que la organizacioén proporciona informacion mas alld de la que
lo que se reglamentariamente les exige a sus stakeholders. El fin de la transparencia orientada
a los stakeholders es proporcionar mayor confianza y crear lazos de fidelizacion, al objeto de
obtener una mayor colaboracion de los agentes sociales en la ejecucion de sus proyectos. De
esta manera, transparencia se ha convertido en un principio de buena gobierno (Aras y

Crowther, 2008) y en un recurso en continua innovacion.

Desde la literatura académica, se pueden encontrar numerosas referencias y explicaciones a la
inversion que las organizaciones destinan para facilitar informacion a sus stakeholders de forma
voluntaria. Estos argumentos se han extraido de diversos enfoques teodricos: la teoria
institucional (Meyer y Rowman, 1992), la teoria de la dependencia de recursos (Barley et al,
1992) y la teoria de los recursos y capacidades (Barney, 1991), entre otras. Asi, desde la teoria
institucional, la transparencia se identificaria con un proceso de cumplimiento con la legalidad,
mientras que desde la teoria de la dependencia de recursos, la transparencia seria una
herramienta que permite afianzar las relaciones de dependencia organizacion-stakeholders
como estrategia de supervivencia. Por su parte, la teoria de los recursos y capacidades
observaria la transparencia como un medio para crear relaciones de colaboracion con los
stakeholders, y por lo tanto seria tratada como recurso con capacidad intrinseca para general

valor (Di Domenico et al, 2010).

Con independencia de cuales sean los objetivos que mueven a una entidad a ser transparente,
lo cierto es que la literatura es prolifica en el reconocimiento del derecho de acceso de los
stakeholders ala participacion en las organizaciones a través de la informacion. En este sentido,

la transparencia se entiende como un elemento activo que favorecerd el control de los



stakeholders sobre las actuaciones de las entidades (Barrett 2001; Keating y Frumkin 2003;
Flack y Ryan 2003; LeRoux 2009; Dainelli et al. 2012). En los principios basicos de este
enfoque tedrico descansan los motivos que guian la Ley 19/2013, de 9 de diciembre, de
transparencia, acceso a la informacion publica y buen gobierno, que regula la transparencia del
sector publico espaiol. Este marco legal es origen de notables mejoras, dando entrada por
primera vez al uso de sedes electronicas y paginas web; de esta forma se obliga a todas las
fundaciones de iniciativa publica a utilizar estos medios, portales y paginas web, como motor

util que podran destinarse a incrementar la transparencia en el ambito publico.

Como ejercicio de sintesis, podriamos establecer tres rangos o grados de transparencia
potenciales en las organizaciones:(a) transparencia entendida como rendicion de cuentas legal,
como respuesta a los requerimientos normativos, (b) transparencia comprendida como
rendicion de cuentas estratégica, exigida para mantener grado de confianza en relaciones con
el entorno, y (c) transparencia identificada como elemento de gestion colaborativa con los
stakeholders. En el caso de las fundaciones de iniciativa publica, un ejercicio de transparencia
fomentara su legitimidad, favorecerd su capacidad para prestar servicios, y en definitiva
potenciara la confianza social (Ball, 2009; Themudo, 2013), por otro lado recurso

imprescindible en las organizaciones objeto de nuestro estudio.

2.3.- Hipotesis

Tomando como punto de partida que la transparencia es un logro o resultado de la organizacion,
y puede alcanzar diferentes niveles, el objetivo de este trabajo es identificar los factores que
caracterizan a aquellas fundaciones de iniciativa publica que logran un nivel de transparencia
que supera la mera rendicion de cuentas. Para atender este estudio, un primer paso es establecer

un modelo de caracterizacion de la fundacion de iniciativa publica, y para ello tomaremos como



referencia el modelo propuesto por Guerras y Navas (2007): recursos, procedimientos y
resultados. Aunque los tres aspectos son relevantes, consideramos que de acuerdo con la
realidad que se analiza en este trabajo, los procedimientos no van a diferir entre entidades. Al
respecto, es necesario indicar que todas las fundaciones de iniciativa publica estan dotadas por
similares procedimientos de corte administrativo, respondiendo al control de la Intervencion
General del Estado. Es por ello que, si entre este tipo de entidades existe alguna diferencia
distintiva, esta se localizara en recursos, de inversion, financieros y humanos, y resultados, que

a efectos de nuestro estudio se identificard con nivel de transparencia.

En aras a instrumentar el estudio, consideramos que la capacidad para alcanzar los objetivos
sociales, por parte de una entidad sin fines lucrativos, reside en buena parte en los recursos
disponibles y generados por la organizacion (Wicker et al. 2012, Young 2007, Froelich 1999).
Por lo tanto, es previsible que la transparencia generada, como logro de la organizacion, venga
determinada por los niveles de inversion de los que dispone la (Behn et al., 2007; Gordon et
al., 2002, Saxton y Guo, 2011; Galvez-Rodriguez et al., 2012). En consecuencia es posible
plantear la primera hipotesis de trabajo:

H;:La estructura econdmica caracteristica de la fundacion de iniciativa publica no impacta

significativamente en el nivel de transparencia, como logro social de la entidad.

Teniendo en cuenta que las fundaciones de iniciativa publica tienen la posibilidad de realizar
actividades econdmicas, y estan restringidas a reinvertir los rendimientos en el logro de sus
objetivos sociales (Linares, 1998), la performance econdmica alcanza el rango de recurso. En

consecuencia, es posible plantearse la siguiente hipotesis de trabajo:
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H,: La performance econdmica obtenida por la fundacion de iniciativa publica, no impacta

significativamente en el nivel de transparencia, como logro social de la entidad.

Buchheit y Parsons (2006) consideran que, en una entidad sin fines lucrativos, la divulgacion
voluntaria de informacion, como ejercicio de transparencia, tiende a mejorar la percepcion que
tienen los donantes . No obstante, en las fundaciones de iniciativa publica, donde los niveles
de financiacion privada tienen un peso poco significativo, se careceria de esta motivacion para
proporcionar informacion mas alld de la mera rendicion de cuentas. A todo ello, se afiade que,
segin Frumkin y Kim (2001), aquellas entidades sin fines lucrativos que se retroalimentan
masivamente de financiacién publica tienden a reflejar niveles bajos de transparencia. De

acuerdo con estos autores, es razonable plantearse el estudio de las siguientes hipdtesis:

H;. La financiacion privada a disposicion de las fundaciones de iniciativa publica no impacta
significativamente en el nivel de transparencia, como logro social de las entidades
H4: La financiacion publica a disposicion de una fundacién de iniciativa publica no impacta

significativamente en su nivel de transparencia, como logro social de la organizacion.

Otro recurso sensible en la determinacion de los logros de una entidad sin fines lucrativos son

los factores humanos, trabajadores y voluntarios (Condrey, 1998; Farazmand, 2004; Perry y

Mesch, 1997). Atendiendo a este criterio, proponemos contrastar que:

Hs.- Los recursos humanos empleados por la fundacion, no impactan significativamente en el

nivel de transparencia conseguido por la entidad.
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En términos generales, el rechazo de estas hipotesis implicara que los recursos de los que
dispone una fundacién de iniciativa publica impactaran el nivel de transparencia logrado. De
ahi que un mayor nivel de estructura econdmica, volumen de financiacion y recursos humanos
serian indicador de que la organizacion tiende a proporcionar informacidn voluntaria, mas alla

de la requerida desde el marco legal establecido.

12



3.1.- Muestra

Para dar respuesta a las hipotesis de trabajo se ha utilizado una muestra de 226 fundaciones
publicas, de las cuales el 42% realiza su actividad a nivel estatal y el 58% a nivel local.

Los datos utilizados provienen de la informacion contable y de actividad, reflejada en el
Balance, Cuenta de Resultados y Memoria, que conforme a la Ley de Fundaciones 50/2002,
cada una de estas entidades ha de presentar anualmente al Protectorado de Fundaciones estatal
o autondémico que le corresponda. Asimismo, se ha obtenido informacion a partir de las paginas
web de las distintas entidades que componen la muestra. Estos datos, de acceso publico,

corresponden a los ejercicios 2012-2013.

3.2.- Principales variables

A partir de la informacién suministrada por los protectorados y las paginas web, se han obtenido
los indicadores que sirven de base a este estudio (Tabla 1)

Como puede observarse en la tabla 1, la estructura econémica, recoge los activos y recursos
propios de que dispone la entidad para llevar a cabo su actividad, asi como los medios
financieros de los que dispone para ello. Al objeto de este analisis se define a partir de los ratios:
activo/ingreso explotacion (Al), patrimonio neto/ ingreso explotacion (PNI), Pasivo no
corriente/ ingreso explotacion (PNCI) y pasivo corriente/ ingreso explotacion (PCI).

El ratio Al definido como inverso del ratio de rotacion, representa la capacidad que la entidad
tiene para renovar sus inversiones a través de su actividad. El ratio PNI nos indicaria el grado
de participacion de los recursos propios en los ingresos de explotacion; mientras que los ratios
PNCI y PCI, indicarian el grado de endeudamiento a largo plazo y corto plazo, en relacion a

los ingresos obtenidos, respectivamente.
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Tabla 1. Descripcion de variables

Constructo Abreviaturas Indicador Tipo de indicador
Estructura Al Activo Total/ Ingreso Explotacion Continuo
Econdmica

PNI Patrimonio Neto/ Ingreso Explotacion Continuo

PNCI Pasivo No Corriente/ Ingreso Explotacion Continuo

PCI Pasivo Corriente/ Ingreso Explotacion Continuo
Performance REI Resultado de Explotaciéon./ Ingreso Explotacion Continuo
Econdémica

BATI Beneficio antes Impuestos /Ingreso Explotacion Continuo

BNI Beneficio Neto/ Ingreso Explotacion Continuo
Financiacion DONINI Donaciones Individuales/ Ingreso Explotacion Continuo
Privada

DONEFI Donaciones Instituciones Financieras/ Ingreso Explotacion Continuo
Financiacion FINUEI Financiacién Unién Europea/ Ingreso Explotacion Continuo
Publica

FINAGEI Financiacién Administracién General Estado/ Ingreso Continuo

Explotacion
FINCCAAI Financiaciéon Comunidades Autonomas / Ingreso Continuo
Explotacion

FINLOCI Financiacion Local / Ingreso Explotacion Continuo

FINOTI Financiacién Otros Organismos./ Ingreso Explotacion Continuo
Recursos TI Numero de Trabajadores/ Ingreso Explotacion Continuo
Humanos

VI Numero de Voluntarios/ Ingreso Explotacion Continuo

Ul Numero de Usuarios/ Ingreso Explotacion Continuo
Transparencia ACCCAA Accesibilidad a Cuentas Anuales Categorico
Corporativa

ACAL Accesibilidad a Auditoria Legal Categorico

ACPA Accesibilidad a Plan de Actuacion Categorico

ACATRIB Accesibilidad a Retribuciones Categorico

ANOSCCAA Anos de Cuentas Anuales Categorico

ANOSAL Afios de Auditoria Legal Categorico

ANOSPA Anos de Planes de Actuacion Categorico

ANOSRET Anos de Retribucion Categorico

La performance econémica, se mide a partir de tres indicadores de rendimiento operativo
resultado de explotacion/ingreso explotacion (REI), beneficio antes de impuestos/ingreso

explotacion (BATI) y beneficio neto/ingreso explotacion (BNI). Los numeradores
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corresponden a los distintos escalones de la cuenta de pérdidas y ganancias de una ESFL (RDL
1491/2011), como consecuencia de su actividad de explotacion (REI), después de su actividad
financiera (BATI) y. en términos de rendimiento neto (BNI).

El grado de dependencia de estas entidades respecto a sus financiadores se ha medido a través
de dos constructos: financiacion privada y financiacion publica. El grado de dependencia
respecto de los agentes privados o financiacién privada se ha estudiado a través de dos
indicadores: donaciones particulares/ingreso explotacion (DONINI) y donaciones entidades
financieras/ingreso explotacion (DONEFI). Las donaciones de particulares (DONINI) estan
formadas por cantidades aportadas de forma altruista asi como por las cuotas de agentes
colaboradores con la fundacién. En el caso de las entidades financieras (DONEFI), las
donaciones suelen estar relacionadas con la obra social que éstas realizan.

Respecto a la financiacion publica, se ha estudiado la influencia que las subvenciones de
explotacion y las subvenciones de capital tienen sobre los ingresos de las fundaciones. En este
trabajo se ha hecho uso de la clasificacion por origen, utilizada en trabajos previos (Hungerman
(2005); Andreoni y Payne (2013); Sieg y Zhang (2012)). Este criterio permite distingue cinco
posibles fuentes: a) Unidon Europea (FINUEI), b) Administracion General del Estado
(FINAGEI), c¢) Administracion autonémica (FINCCAAI)O, d) Administracion local
(FINLOCI) y, e) Otros entes administrativos (FINOTI)!. El aspecto social de estas entidades
aparece representado por los recursos humanos empleados y atendidos por estas entidades.
Para su definiciéon se ha hecho uso de tres ratios: trabajadores/ingreso explotacion (TI),
voluntarios/ingreso explotacion (VI), y usuarios/ingreso explotacion (UI). El primer ratio
representa el personal asalariado que estds entidades mantienen por unidad de ingreso obtenido.
El ratio VI es un indicador de la capacidad que estas entidades tienen para disponer de

voluntarios por unidad de ingreso Los voluntarios son personas fisicas que realizan actividades

1Bajo esta categoria de incluyen la financiacién proveniente de colegios profesionales, entidades de derecho publico y agencias
estatales.
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dentro de las fundaciones de forma altruista y sin relacion contractual con la entidad.
Finalmente, el ratio UI proporciona informacion acerca del volumen de personas que reciben
servicio en relacion al ingreso generado. Estos indicadores aparecen sugeridos en la normativa
espafiola sobre entidades no lucrativas (RDL 1491/2011) como indicadores de performance
social

Finalmente, se ha estudiado el grado de transparencia de estas organizaciones. Para ello se ha
estudiado el nivel de accesibilidad y profundidad a la informacion alcanzado por la entidad. La
accesibilidad mide el nimero de clics necesario para acceder a los diferentes informes que cada
entidad tiene en su pagina web. En este caso se ha considerado la accesibilidad a cuentas anuales
(ACCCAA), a auditoria legal (ACAL), a planes de actuacion (ACPA) y al informe de
retribuciones (ACATRIB). Gandia (2008, 2009) y Saxton et al (2011, 2014).

Como elemento complementario de la transparencia corporativa, se incorpora el concepto
profundidad. Su finalidad es informar del numero de afios que estas entidades llevan
mostrando publicamente, en su pagina web, cada uno de estos informes. Se han considerado
como indicadores, afios de cuentas anuales (ANOSCCAA), los afios de auditoria legal
(ANOSAL), los afios de planes de actuacion (ANOSPA) y los afios de informe de retribuciones
(ANOSRET)

Con la finalidad de evitar la obtencion de efectos ocasionados por el tamafio de las entidades
se optd por trabajar con ratios, escalando los valores originales con el ingreso de explotacion
correspondiente a cada una de las fundaciones (Marcuello y Salas, 1996). Se obtienen asi
valores mas homogéneos, que hacen que estadisticos como la media aritmética o la desviacion

tipica, sean mas robustos frente a la presencia de outliers. (Iranzo, 2007)
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3.3.- Metodologia
Para llevar a cabo el estudio se han realizado diversos andlisis estadisticos, necesarios para
responder a las hipotesis de trabajo. Inicialmente, se realiz6 un andlisis descriptivo del total de
la muestra, mediante los estadisticos de primer y segundo orden: media, desviacion tipica y
correlaciones. El objetivo de este analisis exploratorio es obtener una primera aproximacion a
la muestra de estudio y analizar las relaciones mas relevantes entre los distintos indicadores.
Concluido este estudio preliminar y conocidas las principales relaciones entre las variables, se
decidi6 aplicar anélisis factorial confirmatorio (AFC). Para la llevar a cabo este analisis, se
requiere del cumplimiento de una serie de hipdtesis de partida. Arbuckle (2000),
Diamantopoulos y Siguaw (2000), Hatcher (2006), Joreskog (1993) y Joreskog y Soérbom,
(1996a y 1996b) senalan, que esta técnica es adecuada cuando se trabaja con indicadores
continuos o categoricos (con un minimo de 4 valores), en relaciones lineales y aditivas, y con
un namero de observaciones de al menos 150 casos. En el caso analizado, la muestra objeto de
andlisis cumplia con los requisitos sefialados; por lo que se estimaron las dimensiones
propuestas en el apartado anterior. La estimacion se realizd bajo el criterio de maxima
verosimilitud robusta a la presencia de heterocedasticidad y no normalidad (MLR) (Satorra y
Bentler, 1994, 2000).
Una vez identificado el modelo, se tested su validez, para lo que se hizo uso de indicadores de
ajuste global y ajuste individual. El ajuste global, compara la diferencia que existe entre la
matriz de varianzas y covarianzas muestral y los parametros implicados por el modelo. Existen
distintas familias de indicadores de ajuste global.
I.  El indice de ajuste mas extendido en los modelos de AFC es y2 (Joreskog y Sérbom,
1996, pags. 35-36). Se acepta que los parametros estimados son un buen predictor de la
estructura de varianzas y covarianzas, en el caso de que el estadistico y2 sea

suficientemente pequefio (el nivel de significacion asociado p sea superior a 0,01). No
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II.

obstante, este indice raramente es utilizado como prueba tnica o concluyente de la

bondad del ajuste de un modelo ya que, en muchas ocasiones, su valor estara

influenciado por el tamaino de la muestra.

Para superar estos inconvenientes, se han desarrollado distintas familias de indices.

a) La primera familia de indices estd basada en indicadores de carécter absoluto, esto

es, basados en correcciones de la diferencia de la estructura de varianzas y
covarianzas y los pardmetros estimados. En concreto, en este trabajo se hace uso de
dos indicadores: SRMR (Standardized Root Mean Square Residual) y RMSEA
(Root Mean Square Error of Approximation) (Bentler, 1996).
El primero de ellos, SRMR, representa el promedio de los residuos calculados sobre
la matriz de correlaciones. Un valor inferior a 0,08 indicaria un ajuste aceptable,
siendo éste mejor cuanto mas proximo a cero. Por su parte, el RMSEA indica el
error de aproximacion medio por cada grado de libertad, corrigiendo el efecto del
tamafio muestral. Un ajuste se considerara razonable por debajo de 0,08. (Browne y
Cudeck, 1993).

b) La segunda familia de indices, se basa en comparar la calidad de la prediccion
efectuada desde el modelo objeto de estudio en comparacion con un modelo base.
En este estudio se ha hecho uso del criterio de Akaike (AIC), que se basa en la
seleccion de aquel modelo que tiene el valor minimo en el AIC. Por lo tanto AIC no
solo recompensa la bondad de ajuste, sino también incluye una penalidad, que es
una funcién creciente del numero de pardmetros estimados. Esta penalizacion
desalienta el sobreajuste (aumentando el nimero de parametros libres en el modelo
mejora la bondad del ajuste, sin importar el nimero de parametros libres en el
proceso de generacion de datos). Este indice, denominado Akaike Information

Criterion (Akaike, 1987) forma parte de un nuevo grupo que (Ullman, 1996)
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denomina “indices de grado de parsimonia”, por cuanto tienen en cuenta no
solamente la bondad de ajuste estadistico sino también el nimero de parametros a
estimar.

¢) Finalmente, la tercera familia estd compuesta por los indices de caracter
incremental. Esta bateria de indicadores, se basa en la comparacion entre el modelo
saturado (contemplando todas las relaciones posibles entre los indicadores) y el
modelo especificado por el investigador. Dentro de esta familia, los indicadores CFI
(Comparative Fit Index) y NFI (Normalized Fit Index) son algunos de los indices
relativos de mayor uso y mejor comportamiento (Muthen and Muthen 2008-2013).
Su valor oscila entre 0 y 1, siendo el valor de 0,90 el minimo requerido para no
rechazar el modelo postulado (Bentler y Bonett, 1980).

Una vez evaluado el ajuste global del modelo, se considera su ajuste individual. Para ello, se

han calculado los R de los distintos factores y la significatividad individual de los parametros
estimados; considerando que existe un buen ajuste, cuando el R” toma un valor superior a 0,50
y el p-value de cada pardmetro es inferior a 0,05 (carga factorial > 0,70). (Arias, 2008)
Finalmente, se ha analizado si los factores estudiados influyen en el nivel de transparencia
alcanzado por la entidad. Para ello, a partir de las puntuaciones factoriales estimadas en el AFC
se especificaron distintos modelos de regresion logistica binaria (logif). La regresion logit tiene
como objetivo comprobar relaciones causales cuando la variable dependiente (resultado) es una
variable binaria, es decir, que solo toma dos categorias. En este caso, siguiendo la técnica
planteada por Lopez-Arceiz et al (2014) se entendi6é que una entidad es transparente cuando su
puntuacién factorial se sitlia por encima de la mediana de las puntuaciones factoriales de los
constructos que miden transparencia.

La finalidad de la regresion logistica no es estimar el valor de una variable dependiente “Y”,

sino el logaritmo de la probabilidad de que ocurra un suceso, frente a la probabilidad de que no
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ocurra. Teniendo en cuenta esta consideracion el modelo especificado responde a la siguiente
expresion[1]:
Ln[P(Y=1)/(1-P(Yi=1)] =0, +BiX; + & [1]

9
1

La variable Y; recoge las variables de transparencia, tomando valor 1 en el caso de la
accesibilidad y 2 en el caso de la profundidad a la informacion. Las variables X representan las
variables exdgenas del modelo, agrupadas por a)Estructura econdémica (j=1), b)Performance
econoémica (j=2), c)Financiacién privada (j=3), d)Financiaciéon publica (j=4) , e)Recursos
humanos (j=5). Finalmente, el término “€;” recoge la perturbacion aleatoria del modelo.

Al igual que en el caso anterior, se ha hecho uso del estimador MLR, generandose de esta forma,
los coeficientes logisticos para las distintas variables independientes([3;). Para evaluar la bondad
del ajuste del modelo se utilizé el estadistico R* de Nagelkerke y el porcentaje global de casos
correctamente clasificados. Finalmente, conviene poner de manifiesto la necesidad de una
cierta cautela al interpretar los parametros de este modelo, dado que se esta trabajando en
términos probabilisticos. En consecuencia, se utiliza la Exp(P), indicando cuanto mejor o peor
es el prondstico de la variable dependiente en funciéon de los valores de la variable
independiente.

Para la estimacion de los distintos modelos se ha utilizado el programa SPSS v.22, y el

programa MPLUS v.7.3.
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4.1.- Analisis descriptivo

Mediante el andlisis descriptivo se persigue obtener una primera aproximacion a la informacion
muestral, a través del andlisis de la media, desviacion tipica y correlaciones existentes entre las
variables descritas en la tabla 1.

- Estructura economica

En referencia a los indicadores de estructura econémica (tabla 2), se observa que las entidades
poseen tamanos elevados en relacion a los ingresos obtenidos, al situarse las medias por encima
de uno. Este resultado, indicaria una baja capacidad de rotacion en los distintos elementos que
conforman la estructura de la entidad. No obstante, se mantiene una fuerte heterogeneidad en
las desviaciones tipicas, a pesar de la correccion efectuada, lo que justifica el uso de técnicas

de estimacion robustas a la no normalidad.

Tabla 2. Indicadores de estructura econdmica.

Media Std. Dev. Al PNI PNCI PCI
Al 7,709 45,425 1
PNI 4,734 23,027 0,977%%* 1
PNCI 1,005 6,674 0,93 5% 0,853%** ]
PCI 1,969 17,045 0,980%** 0,918%**  0,947*** ]

* La correlacion es significativa en el nivel 0,10.
** La correlacion es significativa en el nivel 0,05.
**% La correlacion es significativa en el nivel 0,01.

Por su parte, los coeficientes de correlacion de Pearson, revelan la existencia de una relacion
lineal positiva (r >0,7) y significativa (p-value<0,01) entre los indicadores. En otras palabras,
aquellas entidades con mayor activo, también van a poseer mayor nivel de patrimonio y de
pasivos en relacion a sus ingresos de explotacion. No obstante, dado el objetivo de este trabajo,
se ha preferido trabajar con los distintos indicadores de forma aislada al considerarse mas
informativos y medir parcelas diferentes de una ESFL. (Anexo 1)
- Performance economica
Respecto a los indicadores de la performance econdmica obtenida por la entidad (tabla 3), la

media se sitia en la zona negativa, indicando una gestion deficiente de la actividad desarrollada
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dentro de este tipo de organizaciones; este resultado no puede hacerse extensivo a todas las

entidades, dado el elevado grado de heterogeneidad (Std. Dev.).

Tabla 3. Indicadores de performance econéomica

Media Std. Dev. REI BATI BNI
REI -0,548 5,295 1
BATI -0,539 5,201 0,998%** 1
BNI -0,537 5,200 0,998%** 0,999%** 1

* La correlacion es significativa en el nivel 0,10.
** La correlacion es significativa en el nivel 0,05.
**% La correlacion es significativa en el nivel 0,01.

Por otra parte, la fuerte correlacion existente entre REI, BATI y BNI (r =1; p-value<0,01),
sugiere que se estd analizando practicamente el mismo indicador. El escaso desarrollo de
actividad financiera y la exencion que tienen muchas fundaciones en el impuesto de sociedades
(Ley 49/2002), explicarian este resultado que, en consecuencia, estaria anticipando la posible
existencia de un factor que mediria el grado de performance econémico alcanzado por la
entidad.
- Financiacion privada

En cuanto a los indicadores dela financiacion privada captada por la organizacion (Tabla4), los
resultados muestran la poca relevancia que, en término medio, tiene esta financiacion en los
ingresos de estas fundaciones (DONINI=0,1201; DONEFI=0,0791), asi como su desigual

influencia segln la entidad.(Std. Dev.)

Tabla 4. Indicadores de financiacion privada

Media Std. Dev. DONINI DONEFI
DONINI 0,120 0,914 1
DONEFI 0,079 0,668 0,959%** 1

* La correlacion es significativa en el nivel 0,10.
** La correlacion es significativa en el nivel 0,05.
**% La correlacion es significativa en el nivel 0,01.

En el analisis de correlaciones, se detecta una correlacion positiva (r >0,95)y significativa
(pvalue<0,01), lo que al igual que en el caso anterior anticipa la posible existencia de un factor

que mediria la financiacion privada.
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- Financiacion publica
En cuanto a la financiacion publica (tabla 5), se observa como la financiacioén procedente de las
Comunidades Auténomas supone un porcentaje mayor en los ingresos de las fundaciones
publicas, seguida de la que corresponde a Administracion General del Estado y la Union
Europea. Llama la atencion el caso de la financiacidon proveniente de otros organismos, que
cubre el 100% de los ingresos, lo que indicaria que son fundaciones patrocinadas desde agencias

estatales y entidades de derecho publico, con un fuerte desembolso en términos de subvenciones

de capital.
Tabla 5. Indicadores de financiacion publica
Media Std. Dev. FINUEIL FINAGEI FINCCAAI FINLOCI FINOTI
FINUEIL 0,261 2,135 1
FINAGEI 0,280 1,393 -0,004 1
FINCCAAI 0,676 1,685 0,050 -0,023 1
FINLOCI 0,048 0,308 0,012 0,074 0,050 1
FINOTI 1,001 10,325 0,214%** 0,001 -0,034 -0,002 1

* La correlacion es significativa en el nivel 0,10.
** La correlacion es significativa en el nivel 0,05.
**% La correlacion es significativa en el nivel 0,01.

A nivel de correlaciones, se observa como la mayor parte de los coeficientes toma un valor bajo
(p-value>0,05). Unicamente se detecta relacion lineal significativa entre dos indicadores:
FINUEI y FINOTI, aunque el valor del coeficiente (r = 0,214) es pequefio para considerar la
existencia de una dimension latente. Por este motivo, las variables se introducen en el modelo

sin factorizar.

- Recursos humanos
En referencia a los recursos humanos empleados por las fundaciones (Tabla 6), los resultados
obtenidos indican que la media del nimero de voluntarios por unidad de ingreso de explotacion
(0,022%), es superior a la media correspondiente al nimero de trabajadores por unidad de
ingreso de explotacion (0,002%). De ello se deduce una tendencia a depender del voluntariado

por encima del empleo de personal asalariado.
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Tabla 6. Indicadores de recursos humanos

Media Std. Dev. TI VI Ul
TI 0,00002 0,00002 1
VI 0,0002 0,0024 -0,051 1
Ul 0,2851 2,1907 -0,005 -0,032 1

* La correlacion es significativa en el nivel 0,10.
** La correlacion es significativa en el nivel 0,05.
**% La correlacion es significativa en el nivel 0,01.

En relacion a los usuarios atendidos, se observa una media de 28,5 usuarios atendidos por cada
100 euros de ingreso generado. No obstante, nuevamente se detectan fuertes desviaciones
tipicas, sintoma de distintos grados de eficiencia en el personal atendido alcanzado por cada
entidad.

Finalmente, observamos correlaciones muy débiles y poco significativas (p-value>0,05), lo que
hace pensar en indicadores independientes. Por este motivo, al igual que en el caso anterior,
dichos indicadores son considerados en el modelo sin factorizar.

- Transparencia: Accesibilidad y profundidad
Por tultimo, la tabla 7 analiza los indicadores correspondientes al grado de transparencia

alcanzado por la organizacion.

Tabla 7. Indicadores de transparencia

Medi Std. ACCCA  ACA ACPA ACTRIB ANSCCA ANSAL ANSPA ANSRE
a Dev. A L A T
ACCCAA 1,520 1,00 1
ACAL 1,516 z,oo 0,980%** ]
ACPA 1,719 ?,04 0,722%%% (0, 742%%* 1
ACTRIB 1,457 ?,14 0,715%%%  0,716%** 0,525%* |
*
ANSCCA 0,964 3,32 0,696*%%%  0,696%** 0,535%*%  0,524%*%* ]
*
iNSAL 0,955 3,32 0,695%%%  0,70]1%** 0,541%%  0,525%**  (0,008*%** |
*
ANSPA 0,851 ?,89 0,408%%%  (,4]5%%* 0,592%%  0,304%**  0,501*%*%*  0,504** ]
* *
ANSRET 0,620 ?,79 0,520%%%  (,53]%** 0,420%%  0,471%%*  0,793%%*  (,793%*  (446%* |
6 * * *

* La correlacion es significativa en el nivel 0,10.
** La correlacion es significativa en el nivel 0,05.
**% La correlacion es significativa en el nivel 0,01.

El acceso a la informacién contable (cuentas anuales, auditoria legal),se sitia en 1,5 clics de
media, y en 1,4 y 1,7 clics para el acceso al informe de retribuciones y al plan de actuacion,
respectivamente. Son valores relativamente homogéneos para todas las entidades, al tomar las

desviaciones valores en torno a la unidad.
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Las correlaciones entre los indicadores de accesibilidad, muestran, en general, un valor alto,
positivo y significativo (p-value<0,01), que indicaria que aquellas entidades que son mas
proclives a facilitar el acceso a sus estados contables, también permiten el acceso al resto de
informacion considerada en este estudio. Estos resultados, hacen pensar en la posibilidad de
existencia de un factor que represente la accesibilidad a la informacion.

En el caso de los afios de exposicion publica de estos documentos, se observa como las
entidades tienden a poner a disposicion del usuario informacion relativa al afio inmediatamente
anterior, si bien las desviaciones son importantes, lo que revelaria distintos patrones de
comportamiento en el ejercicio de transparencia.

En cuanto al andlisis de los coeficientes de correlacion se observan en términos generales
valores altos (r > 0,500) lo que pareceria indicar la existencia de un segundo factor que mediria
la profundidad de exposicion de la informacion.

Por tanto, la estadistica descriptiva revela como las fundaciones publicas se caracterizan por su
sobredimension, al tomar los ratios de estructura valores superiores a la unidad. La performance
econdmica negativa, deja ver una posible gestion deficiente en algunas fundaciones, existiendo
ademds una baja actividad financiera y, beneficidndose de exenciones en el impuesto de
sociedades. Desde el punto de vista de la financiacion privada, se observa una baja incidencia
en los ingresos de explotacion, lo que contrasta con una fuerte dependencia de la financiacion
publica de las Comunidades Autonomas, del Estado y la Union Europea. En relacion a los
recursos humanos, el voluntariado tiene mayor relevancia que el personal asalariado por unidad
de ingreso. Finalmente, desde el punto de vista del ejercicio de transparencia, el acceso a la
informacion se consigue en media en 1,5 clics, mostrando publicamente las cuentas anuales, el
informe de auditoria legal, informe de retribuciones y el plan de ejecucion, siendo los informes
correspondientes al afo inmediatamente anterior los mas divulgados por la mayoria de las

entidades.
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4.2.- Resultados

Teniendo en cuenta los resultados de la estadistica descriptiva se utilizd andlisis factorial
confirmatorio. La tabla 8 muestra los resultados del modelo de analisis factorial confirmatorio,
indicando los valores de los estadisticos de bondad global del ajuste, los estadisticos de ajuste

individual, asi como las distintas cargas factoriales y sus desviaciones robustas.

Tabla 8. Resultados Analisis Factorial Confirmatorio (AFC)

Factores Carga factorial(¥ Std. Dev R? Bondad del ajuste

Performance
econémica por

REI 0,993 ** 0,001 0,986%**
BATI 0,999%* 0,000 0,999%*
BNI 0,999%* 0,000 0,999%*
Financiacion

privada por
Chi-cuadrado(y’):

DONINI 0,979** 0,003 0,958** Valor: 59,916
Grados de libertad:60
DONEFI 0,980%* 0,003 0,961** Pvalue: 0.478
Accesibilidad por AIC: 3.663,27
RMSEA:
*k *k
ACCCCAA 0,983 0,004 0,967 Estimacion: 0,001
Intervalo de confianza (90%): 0,000-0,042
ACCAL 0,996** 0,004 0,993** P(RMSEA<0,050)=0,988
ACCPA 0,740%** 0,031 0,548** CFI: 0,999
NFI: 0,999
ACCTRIB 0,719%** 0,033 0,516%**
SRMR: 0,035
Profundidad
por
ANOSCCAA 0,998** 0,000 0,997%**
ANOSAL 0,999** 0,000 0,999%**
ANOSPA 0,500%** 0,051 0,250%**
ANOSRET 0,793** 0,025 0,628**

* La correlacion es significativa en el nivel 0,10.

** La correlacion es significativa en el nivel 0,05.

**% La correlacion es significativa en el nivel 0,01.

+ Los parametros presentados se encuentran estandarizados.

A nivel de ajuste global se observa como el modelo considerado posee un ajuste razonable.
Desde el punto de vista del estadistico %, se ha obtenido un p-value>0,05, lo que indicaria un
ajuste aceptable de este modelo. Las restantes familias de indices también presentan un valor

razonable. En concreto, el indicador RMSEA < 0,05, indica un buen ajuste, corroborado por el
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intervalo de confianza al 90% y la probabilidad de que el valor RMSEA sea inferior a 0,05
(98,8%). Este resultado también se mantiene cuando se analiza el indicador SRMR. Por su
parte, los indices CFI y NFI toman valores superiores a 0,999 con un AIC de 3.663,275. El
analisis conjunto de los distintos indicadores arroja un resultado favorable que nos permite
pasar a analizar el ajuste individual del modelo.

En el caso del ajuste individual, los valores de R?, son relativamente altos (R*>0,500) en la
mayoria de los casos, lo que sugiere que los indicadores son medidas razonablemente buenas
de las variables latentes (factores). A nivel de significatividad individual, se observa como las
cargas obtenidas en los factores son altas (cargas > 0,700) y su p-value<0,01, lo que indica que
las variables estimadas estan altamente explicadas por los indicadores que las componen. Por
tanto, con base en los resultados obtenidos es posible concluir que el modelo posee también un
ajuste individual razonable.

A partir de este modelo se estimaron las puntuaciones factoriales que se han utilizado en el
analisis logit. Los resultados de este andlisis, que permiten contrastar las hipdtesis de partida,

se muestran en las tablas 9 y 10.
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En relacion a la Hj, se observa cdmo no existen relaciones significativas entre la mayoria de
los componentes que definen la estructura econdmica de una fundacion (pvalue>0,10), con la
unica excepcion del pasivo corriente que ejerce una influencia negativa en el nivel de
transparencia entendida como accesibilidad (B=-0,446; Exp(B)=0,64). En consecuencia es
posible rechazar H;, pues uno de los elementos de la estructura econdémica, el pasivo corriente,
impacta significativamente en el nivel de transparencia conseguido por la entidad. En concreto
se observa que a mayor nivel de pasivo en relacion a la capacidad de ingreso, menor es la

probabilidad de ofertar informacion accesible.

La H; planteaba la existencia de una relacion entre transparencia y la performance econémica.
Los resultados obtenidos muestran relaciones no significativas (pvalue>0,1). En consecuencia,
no es posible rechazar Hy, por lo que es posible concluir que la performance econdomica obtenida
por la fundacidon no impacta significativamente en el nivel de transparencia conseguido por la
entidad. El resultado econdmico en estas entidades no tiene la misma importancia que en el
ambito privado para llevar a cabo su actividad , ya que la mayoria se financian mediante
subvenciones. Esto hace la transparencia no se considere prioritaria y se quede en una mera

rendicion de cuentas.

A nivel de financiacion privada, tampoco se observan relaciones con la transparencia
desarrollada desde la fundacion (pvalue>0,1). En consecuencia, no es posible rechazar Hs, por
lo que es posible concluir que la financiacion privada a disposicion de una fundacion no impacta
significativamente en el nivel de transparencia conseguido por la entidad. Este resultado
concuerda con lo obtenido en la estadistica descriptiva, donde se habia puesto de manifiesto el
escaso peso que la financiacion privada tiene sobre el volumen de ingresos manejados por la

entidad.
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La H,4 plantea la existencia de relaciones entre la financiacion publica, atendiendo a su origen,
y el nivel de transparencia. Se observa como existen relaciones significativas entre el nivel de
transparencia, tanto a nivel de accesibilidad (=-0,964; Exp (B)=0,381) como de profundidad
(B=-1,604;Exp (B)=0,201), con la financiacion publica a disposicion de la fundacion procedente
de las comunidades autonomas (pvalue<0,1). Sin embargo, no existen relaciones significativas
entre el nivel de transparencia y el resto de componentes que definen la financiacion publica a
disposicion de la fundacion (pvalue>0,1). En consecuencia es posible rechazar Hy, dado que la
financiacion publica a disposicion de la fundacion procedente de las comunidades autonomas
impacta significativamente en el nivel de transparencia conseguido por la entidad. Puede
observarse ademas como el signo obtenido es negativo, lo que revela que las entidades que
perciben mayor volumen de recursos de la administracion autonémica, tienden a relajarse en el

ejercicio de buenas practicas de transparencia.

Finalmente, en relacion a la Hs, se observa que existe relacion significativa (pvalue<0,1) entre
el nivel de accesibilidad (B=13,801;Exp ($)=0,985¢6) y el componente que define el nimero
de trabajadores empleados por la fundacion; también existe relacion significativa (pvalue<0,1)
entre el nivel de profundidad (B=0,831; Exp (B)=2,296) y el componente que define el nimero
de usuarios atendidos, no existiendo relaciones significativas entre el nivel de accesibilidad y/o
profundidad y el resto de componentes que definen los recursos humanos (pvalue>0.1). En
consecuencia, es posible rechazar Hs, dado que los trabajadores empleados en la organizacion
gjercen presion en favor de una mayor transparencia. Asi mismo, revela que a mayor
profundidad en la transparencia, mejor es el conocimiento y comunicacion de la entidad con

los destinatarios de su actividad.
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Por ultimo, es necesario poner de manifiesto una razonable bondad del ajuste en términos de

los estadisticos R2 de Nagelkerke y el porcentaje global de asignacion.
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Las fundaciones de iniciativa publica son uno de los instrumentos utilizados por las
Administraciones de cara a prestar ciertos servicios de interés general a los ciudadanos. La
reciente publicacion de la Ley 19/2013, de 19 de diciembre sobre el ejercicio de transparencia
en entidades publicas, ha traido a primera plana el interés de los investigadores sobre las
fundaciones de iniciativa publica.

Los resultados obtenidos en este trabajo revelan que el grado de transparencia depende de la
estructura econdémica caracteristica de la entidad, en particular de su nivel de endeudamiento,
de su acceso a la financiacion publica y de los recursos humanos empleados y atendidos por la
organizacion. En otras palabras, las fundaciones de iniciativa publica seran transparentes en la
medida en que tengan necesidades de acceder a recursos financieros ajenos o publicos, asi como
necesidad de captar usuarios o personal.

Este resultado estaria en linea con lo establecido por la teoria de los stakeholders. Asi, de los
tres grados de transparencia planteados en el marco tedrico de este trabajo, los resultados
obtenidos avalarian la tercera linea. Es decir, la transparencia es entendida como un elemento
de gestion colaborativa con los stakeholders. De esta forma, de acuerdo con Ball (2009) y
Themudo (2013) en el caso de las fundaciones de iniciativa publica, un ejercicio de
transparencia fomentard su legitimidad, incrementando su acceso a los recursos financieros.
favorecera su capacidad para prestar servicios, y en definitiva potenciard la confianza social de
trabajadores y usuarios (Ball, 2009; Themudo, 2013).

Los gestores de las fundaciones de iniciativa publica deberian, en consecuencia, promover el
desarrollo de buenas practicas de transparencia, favoreciendo la divulgacion de informacion
sobre aspectos financieros y sociales de la entidad. No obstante, los agentes que participan en

los mercados financieros también pueden realizar una lectura diferente del ejercicio de
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transparencia realizado por estas entidades. Asi, una fundaciéon de naturaleza publica serad
transparente en la medida en que se vea presionada por su propia escasez de recursos

Por tanto, aunque la transparencia pueda ser considerada como un elemento de gestion
colaborativa con los stakeholders; cabe la duda de si este ejercicio responde a un
convencimiento real por parte de la entidad o mas bien es consecuencia de la situacion
econdémica actual y de la necesidad de recursos de la organizacion. En este sentido, futuras
lineas de investigacion deberian centrar su atencion en valorar las motivaciones que hacen que
una entidad desarrollo mecanismos de transparencia.

Finalmente, es conveniente poner de manifiesto las limitaciones de este trabajo. En primer
lugar, en relacion a la medicion de las variables se ha hecho uso de variables proxy; lo que hace
que las conclusiones del trabajo deban ser tomadas con una cierta cautela. Por otra parte, en
relaciéon a la metodologia utilizada, se ha asumido unidireccionalidad en la relacion de
causalidad, lo que podria no ser necesariamente cierto. En tltimo término, se ha detectado una
importante falta de consenso en la definicion de transparencia, cuyos fines varien en funcion
del marco tedrico de estudio. En cualquier caso, la transparencia se configura como una

herramienta cuyo logro puede apoyar la supervivencia financiera de la entidad.
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Alavista de los resultados, respecto a las correlaciones de Pearson que tienen lugar entre
los indicadores de estructura econémica, con valores de r = 1, positivos y significativos
(p-value<0,01), se intuy6 la existencia de un factor que explicara el contenido de los
mismos.

Sin embargo, un analisis mas completo di6 como resultado la falta de convergencia del
modelo y la no saturacion del factor.

La explicacion puede venir dada por la existencia de fuerte heterogeneidad entre las
fundaciones de la muestra a la hora de gestionar adecuadamente tanto sus activos, como
su patrimonio, procedente en muchos casos de donaciones y legados,y de los que algunas
entidades no obtendrian ningiin rendimiento con repercusién en su actividad.

Por este motivo, los indicadores se estudiaran de forma independiente .
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