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De manera especifica, la Circular 8/2010 del Banco de Espaiia pa-
ra entidades de crédito, de 22 de diciembre, mediante la que se
modifica la Circular 4/2004 sobre normas de informacidn financie-
ra publica y reservada y modelos de estados financieros para las
entidades de crédito, incorpora en su texto las combinaciones de
negocios mediante contrato y, en particular, las denominadas ad-
quisiciones inversas (Norma (nica, 9.d).

En virtud de lo anteriormente expuesto, tanto en la normativa nacio-
nal como en la internacional aplicable a las sociedades cotizadas en
Bolsas de valores de la Unién Europea, queda claro que, cuando se
trata de una adquisicion inversa, la sociedad adquirente a efectos
contables (la adquirida legal) es considerada como sociedad domi-
nante y, por tanto al encabezar el grupo consolidable es la obligada
a elaborar y presentar Cuentas anuales consolidadas al término de
cada ejercicio economico. Por el contrario, las sociedades depen-
dientes de la anterior dominante, que vinieran encabezando su pro-
pio grupo de sociedades, al pasar a depender de otra sociedad do-
minante obligada a consolidar, dejan de tener la obligacion de for-
mular Cuentas anuales consolidadas, a tenor de lo dispuesto por el
articulo 43.22 del Codigo de Comercio, al haber pasado las depen-
dientes de encabezar un grupo, a formar parte de otro de nivel su-
perior, por lo tanto serd la sociedad dominante de este Ultimo la
obligada a formular cuentas anuales consolidadas, quedando dis-
pensadas de hacerlo las dependientes integradas en él.

En las Cuentas anuales consolidadas de la nueva entidad dominan-
te, resultante de la adquisicion inversa, se integraran por tanto to-
dos los activos y pasivos de la propia dominante y de las depen-
dientes accionistas de la anterior, valorados los de estas (ltimas
segun su valor contable previo, sin perjuicio de las operaciones de
homogeneizacion y eliminaciones propias de la consolidacion con-
table. Asimismo, entraran a formar parte del nuevo grupo los acti-
vos y pasivos de todas las sociedades integrantes de los subgru-
pos ligados a las antedichas dependientes, existentes en la fecha
de adquisicion, netos de eliminaciones por operaciones inter-com-
pafias del grupo, asi como los ingresos y gastos, también netos
de eliminaciones, devengados durante el transcurso del ejercicio,
sin perjuicio de la incorporacion de las magnitudes contables rela-
tivas a las empresas multi-grupo y asociadas, en los términos pre-
vistos por la normativa contable de aplicacion.

Dada la configuracion del proceso de concentracion seguido por
las cajas de ahorros a partir de 2010, al que anteriormente hemos
hecho referencia, las combinaciones de negocios basadas en ad-
quisiciones inversas se han convertido en una practica profusa-
mente utilizada en Espafia, lo que dard lugar a una mayor aplica-
cion de la misma en otros contextos y, sin duda, a una profundiza-
cion en el estudio de esta modalidad de combinacion de negocios.
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Barreras culturales y diversidad en los
consejos de administracion

En los tltimos tiempos se ha acrecentado el interés por el tema de
la igualdad de género en la sociedad. Este tema ha adquirido igual-
mente relieve en relacion a la estructura de poder de las organiza-
ciones y en particular en la representacion de la mujer en los con-
sejos de administracion de las empresas. La justificacion del inte-
rés de este tema, tanto en circulos politicos como académicos, se
encuentra en que la realidad empirica pone de manifiesto que el ac-
ceso de la mujer al mercado laboral y el acceso a los puestos de la

cuspide de las organizaciones es bastante menor al de los hom-
bres, cuestion ésta que no parece poder quedar explicada por la
formacion, capacitacion profesional y motivaciones propias; es de-
cir, la mujer esté igualmente formada que los hombres, cuenta con
la misma capacitacion profesional para hacer frente a responsabi-
lidades profesionales y, ademads, tiene similares motivaciones y de-
seos de acceder a los puestos de responsabilidad en las empresas.
Al mismo tiempo, la literatura concerniente al gobierno corporati-
Vo se ha venido preocupando, por la presencia de mujeres en los
consejos de administracion y ha puesto de manifiesto la existencia
de una relacion positiva entre la presencia de mujeres y buenas
précticas corporativas. En este sentido se han manifestado tam-
bién las diferentes normativas (codigos de buen gobierno) promul-
gadas en los distintos paises sobre las normas de buen gobierno
que deben llevar las empresas.

Esta preocupacion ha llevado a que la literatura especializada se
haya venido interrogando por los factores que pueden explicar el
reducido acceso de la mujer a los puestos de los consejos de ad-
ministracion sin obtener resultados concluyentes, Sin embargo, si
puede inferirse, del analisis comparativo de toda la evidencia acu-
mulada, que el nivel de acceso de la mujer a estos consejos no re-
sulta similar cuando se comparan distintos paises. Este hecho re-
sulta importante en una sociedad cada vez mas globalizada y que
pretende alcanzar cuotas de bienestar e igualdad de oportunidades
de forma compasada entre los distintos paises, dado que este as-
pecto puede generar bolsas de desigualdad social en relacion al
género que imposibiliten un crecimiento de bienestar social iguali-
tario entre paises.

Asi pues, aunque de una forma u otra tanto los diferentes Codigos
de Buen Gobierno, como las diferentes legislaciones y/o recomen-
daciones existentes en los distintos paises de la Europa
Comunitaria, intentan paliar la brecha existente entre géneros en el
ambito del poder econémico, el desequilibrio entre géneros en la
clpula del poder de las grandes empresas sigue siendo muy rele-
vante. Esta situacion existe en todos los paises, como revelan di-
versos estudios (Catalys, 2004-2011, EPWN, 2004, 2008, 2010,
Heidrick Struggles, 2005,2007, 2011), sin embargo, también se
pone de manifiesto que el acceso de la mujer a puestos de alta res-
ponsabilidad organizativa es distinto dependiendo del pais en el
nos encontremos. Incluso si nos situamos en paises con niveles
socioeconémicos muy similares, como podrian ser los paises eu-
ropeos, se encuentran grandes diferencias en este porcentaje de
presencia de mujeres en los consejos de administracion, donde,
para datos del 2012, destaca Noruega con 40,1% de mujeres;
Suecia con un 27,3%; Finlandia con un 24,5%; Dinamarca con un
13,9; Reino Unido con un 15,0%; Bélgica con un 7,7%; Espafa con
un 9,3%; o ltalia con un 3,7% (Catalys 2012). Independientemente
de la iniciativa politica que haya tenido cada pais en el tratamiento
de politicas de paridad entre géneros y el tratamiento de la diversi-
dad, se observa que los paises europeos con mayor nivel de mu-
jeres en sus consejos son aquellos que forman parte del area es-
candinava, mientras que los paises de mds baja representacion
son los que se incluyen en el area mediterranea.

El hecho de que existan diferencias en el acceso de la mujer a los
puestos del consejo de administracion cuando se comparan paises
diversos, nos ha llevado a plantear la existencia de un efecto pais,
y en particular, la cultura del pais como determinante de mayores
cotas de paridad en atencion al género. Cabria preguntamos en es-
te momento ¢por qué el nivel de representacion de mujeres en 10s
consejos de administracion de las empresas varia entre paises?
¢en qué medida el acceso de la mujer a puestos de responsabili-
dad puede estar condicionado por la cultura de cada pais?

En efecto, la cultura de un pais puede quedar definida como un
programa mental colectivo que representa la programacion com-
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partida por los miembros de ese pais, la cual se materializa en va-
lores, creencias, asunciones, expectativas, actitudes y comporta-
mientos comunes a los miembros de un pais en concreto. De esta
forma la perspectiva de género en un pais puede quedar afectada
por la estructura mental a través de la cual los individuos piensan
sobre su mundo social, generandose estereotipos de género o ro-
les asociados a la mujer, particulares, que podrian influenciar la
presencia de mujeres en los consejos de administracion. (Nelson'y
Lavesque, 2007).

Para poder contestar a las preguntas que nos habiamos formula-
do, realizamos un estudio tomando datos sobre la representacion
de mujeres en los consejos de administracion de una muestra de
empresas de cinco paises distintos, en concreto Reino Unido,
Bélgica, Espafia, Dinamarca y Suecia, y utilizando el modelo cultu-
ral propuesto por Hofstede (1980, 1991, 2000), por ser el precur-
sory el que mayor influencia ha tenido en los estudios que preten-
den comparar las culturas dispares de distintos paises.

El modelo cultural de Hofstede parte de la existencia de una distan-
cia cultural entre paises, lo que explicaria que paises distintos res-
pondan de forma diversa ante un mismo fenémeno social. Esta
distancia cultural puede ser medida empiricamente, para lo cual
Hofstede desarroll el concepto de dimension cultural, que son los
indicadores determinantes de la cultura de un pais en comparacion
a la de otro pais. Dichas dimensiones culturales fueron derivadas
de forma empirica a través de las respuestas que los miembros de
distintos paises dieron a cuatro problemas basicos de toda socie-
dad como son el tratamiento que se le otorga a la desigualdad en
la sociedad, la forma de relacion entre individuo y grupo, el con-
cepto de género y la actitud de la sociedad frente a la incertidum-
bre. La posterior agregacion de las respuestas individuales en fun-
cion del pais de origen de los sujetos intervinientes en el estudio,
posibilitd que Hofstede identificara cuatro dimensiones culturales
que resultan determinantes de la cultura de un pais, y son la base
explicativa de la distancia cultural entre paises. Estas dimensiones
culturales fueron denominadas: distancia en el poder, grado en el
que una sociedad acepta la distribucion desigual del poder en or-
ganizaciones e instituciones; aversion a la incertidumbre; indivi-
dualismo-colectivismo, que determina como son las relaciones en-
tre individuos y grupos; y, por ultimo, masculinidad que trata con
las implicaciones sociales del género. Estas dimensiones cultura-
les son indicadores de los valores agregados de una sociedad mas
que una medida de los valores individuales, permitiendo de esta
forma realizar analisis comparativo entre paises.

Los resultados de nuestro estudio pusieron de relieve como la cul-
tura que prevalece en los paises de la muestra, tiene capacidad pa-
ra explicar el diferente nivel de representacion de las mujeres en
los consejos de administracion. En particular, tres de las cuatro di-
mensiones culturales consideradas por Hofstede (1980) se revela-
ron como significativas. La primera de ellas fue la denominada co-
mo ‘Distancia en el poder’, de forma tal que aquellas sociedades
mas igualitarias y donde la distancia al poder es mas baja, hay una
mayor proporcion de mujeres representadas en el consejo de ad-
ministracion. La segunda, la denominada como ‘Evasion de la in-
certidumbre’, concluyéndose que aquellas sociedades que aceptan
mejor el cambio, los comportamientos alternativos y mayor pro-
pension al riesgo, facilitan mas la representacion de las mujeres en
el consejo. Por Ultimo, la tercera dimension explicativa en nuestro
estudio fue la denominada ‘Masculinidad’, poniéndose de mani-
fiesto que en aquellas sociedades donde prevalecen valores aso-
ciados al rol femenino, existen un nivel de representacion de mu-
jeres en los puestos de responsabilidad mayor. Esta conclusion se
vio confirmada con los resultados obtenidos introduciendo las di-
mensiones culturales del programa GLOBE (House et al., 2004),
mas cercanas en el tiempo, y otros indicadores del entorno institu-
cional, lo que ratifica que las variables que determinan la cultura de
un pais, con independencia de la métrica que se utilice, son dife-

renciables del resto de indicadores del entorno institucional y tie-
nen capacidad para explicar el mayor o menor nivel de representa-
cion de la mujer en los consejos de administracion y por tanto, es
un factor determinante de acceso de la mujer a los puestos de res-
ponsabilidad de las empresas.

Esta conclusion tiene unas precisas implicaciones politicas: dado
que la cultura, como sistema de creencias y valores sociales, tien-
den a ser inamovibles a corto plazo y si desde el punto de vista so-
cial se considera adecuado que hombres y mujeres estén repre-
sentados de forma similar en los consejos de administracion de las
empresas, se requieren importantes esfuerzos institucionales para
romper esas barreras culturales que pueden crear estereotipos de
roles asociados a hombre y mujeres y que pueden afectar al acce-
so de la mujer a los consejos de administracion. De esta forma,
grandes esfuerzos institucionales son y seran necesarios para con-
seguir cambios en los niveles de acceso de la mujer a los puestos
de responsabilidad en las empresas, cuestion ésta que parece que-
dar constatada en los momentos actuales por las politicas de pari-
dad por género y los esfuerzos que los diversos gobiernos estan
llevando a cabo para que las mujeres, igual de capacitadas y con
similares motivaciones profesionales, accedan de forma definitiva
alos puestos de responsabilidad en igualdad de oportunidades que
los hombres.
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Introducao

Tendo em consideracao que a Revista AECA é sobretudo lida por
académicos, profissionais e dirigentes espanhois da area das cién-



