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RESUMEN

El objetivo del articulo es la evaluacion de la gestion de las fundaciones mediante el uso de indicadores cen-
trados principalmente en la eficiencia, comprobando asi que factores son los que influyen en el logro de objetivos.

Para ello se ha realizado un estudio empirico utilizando informacion contable, Balance y Cuenta de Resultados,
de fundaciones culturales y docentes, aplicando una metodologia que permite superar la limitacion existente de datos
temporales frente al nimero de indlividuos, conocida como datos de panel.

Como alternativa a los indicadores tradiicionales de la eficiencia, se plantea un modelo en el que una entidad
sera eficiente si cubre las inversiones de su actividad con los ingresos del gjercicio (propios, mercantiles, financie-
ros o de cardcter extraordinario), de modo que los residuos del modelo sean normales y de minima varianza.

PALABRAS CLAVE: Economia social, fundaciones, eficacia, eficiencia, indicadores de gestion,
cuenta de resultados, datos de panel.
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Analyse de Pefficience dans la gestion des
fondations : une proposition méthodologique

RESUME: L objectif de Iarticle est d’évaluer la gestion des fondations par le biais d'indicateurs axés princi-
palement sur I'efficience, en vérifiant ainsi quels sont les facteurs qui influencent 'accomplissement des objectifs.

Pour cela, une étude empirique basée sur une information comptable, Bilan et Compte de résultats, a été
réalisée sur des fondations culturelles et d’enseignement. La méthodologie appliquée a permis de dépasser la
limite existante des données temporelles, connues comme données de panel, par rapport au nombre d'individus.

Pour offrir une alternative aux indicateurs traditionnels d'efficience, on a défini un modéle selon lequel une
entité ne sera rentable que si elle couvre les investissements de son activité par les recettes de 'exercice (recet-
tes propres, commerciales, financiéres ou & caractére extraordinaire), de fagon & ce que les résidus du modéle
soient normaux et a variance minimale.

MOTS CLE: Economie sociale, fondations, efficacité, efficience, indicateurs de gestion, compte de résultats,
données de panel.

Analysis of efficiency in the management of
foundations: a methodological approach

ABSTRACT: The purpose of this article is to assess the management of foundations by using indicators that
focus primarily on efficiency, thereby seeing which factors are most influential in achieving goals.

An empirical study has been carried out using accounting information (the Balance Sheet and the Profit and
Loss Statement) from cultural and teaching foundations, applying a method known as panel data, which ena-
bles us to overcome the limitation of the time dimension in relation to the number of individuals.

Here, instead of the traditional efficiency indicators, we consider a model where an enterprise is considered
efficient if it manages to cover the investments involved in its activity using its yearly income (own, commercial,
financial or extraordinary), whereby the remainders of the model are normal and with minimum variance.

KEY WORDS: Social economy, foundations, efficacy, efficiency, management indicators, profit and loss
statement, panel data.
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1.- Como evaluar la gestion en las fundaciones:
eficiencia y eficacia

Uno de los principales objetivos, aunque no el Unico, del sector empresarial es la maximizacion
del beneficio econdmico. Sin embargo, la gestion en las entidades sin &nimo de lucro (ESAL) no puede
evaluarse a través de la rentabilidad obtenida, ya que normalmente tienen diversos objetivos, que en
la mayoria de las ocasiones ni siquiera son cuantificables. Es por tanto necesario buscar otra forma
de medir si su gestion es la adecuada, lo que resulta sin duda imprescindible para conocer si los recur-
sos de los que dispone son destinados a su finalidad.

Los indicadores de rendimiento, la utilizacién de presupuestos, etc., son métodos ya utilizados
para medir la gestion en estas entidades (Soldevilla, 2001: 660-662), pero tienen el inconveniente de
que precisan de una adecuada informacion interna, es decir, de la contabilidad de costes, y necesitan
también de la cuantificacién de sus outputs, lo que en ocasiones resulta practicamente imposible.

Dentro de los Estados Contables obligatorios que deben presentar las sociedades, incluyendo las
ESAL, esta la Cuenta Pérdidas y Ganancias, también denominada Cuenta de Resultados!. En ella se
recogen los gastos e ingresos devengados durante el ejercicio econdmico. Su objetivo es pues cifrar
el beneficio o la pérdida de la entidad en un periodo de tiempo determinado.

Ahora bien, como la finalidad de las ESAL no es la obtencién de lucro sino proporcionar a sus
beneficiarios la mayor cantidad y calidad de servicios posibles, en funcion de los recursos disponibles,
la Cuenta de Resultados no reviste la trascendencia que tiene en las entidades lucrativas, pues, dado
sus fines, lo que se necesitan son indicadores del grado de cumplimiento de los objetivos marcados.

Otra limitacién de la Cuenta de Resultados en estas entidades es que aunque si recoge la mayo-
ria de los inputs o factores, valorados por su precio de adquisicidn (con ciertas limitaciones como por
ejemplo el trabajo prestado por el voluntariado), en muchas ocasiones no recoge los outputs, cuando
la entidad no perciba contraprestacion econdmica por su actividad, por lo que no esta informando real-
mente del resultado obtenido (Garcia Valderrama, 1993).

1.- Para las fundaciones, entidades objeto de nuestro estudio, la Cuenta de Resultados que deben presentar es la recogida en el Real Decreto
776/1998, de 30 de abril, por el que se aprueban las Normas de Adaptacion del Plan General de Contabilidad a las Entidades sin Fines Lucrativos
y las Normas de Informacion Presupuestaria (P.G.C. adaptado a las ESAL), que se ajusta a la recogida en el Plan General de Contabilidad de
1990, en cuanto a su estructura, formulacién y contenido, aunque, Iégicamente, con las diferencias necesarias para adaptarla a las condiciones
especificas de las ESAL.
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Por otra parte el formato que presenta este estado contable no es quiza el mas adecuado para
la evaluacion de la gestidn, ya que realiza la clasificacion por naturaleza de los gastos, cuando lo ade-
cuado, para evaluar su gestion, seria hacerlo por funciones.

Dado pues, por una parte la limitacién expuesta de la Cuenta de Resultados y por otra lo especi-
fico de los objetivos de estas entidades, para la valoracion de la gestion en las ESAL se hace preciso
el uso de indicadores, centrados principalmente en el estudio de la eficacia y eficiencia. A efectos de
este trabajo, eficacia es la capacidad para conseguir los objetivos previstos. Por su parte la eficiencia
es la cualidad de conseguir lo esperado, midiendo el resultado en funcién de los medios empleados,
es decir, compara los resultados obtenidos con los medios utilizados (AECA, 2000).

Ser eficaz supone pues cumplir los objetivos pero sin tener en cuenta los recursos utilizados.
Sin embargo, las fundaciones, dado la escasez de sus recursos, deberdn cumplir con los objetivos en
funcion de sus recursos disponibles. En nuestra opinion es por tanto la eficiencia la medida a utilizar
para evaluar los resultados de estas organizaciones.

En definitiva el objetivo del estudio es analizar la gestion de las fundaciones mediante el uso de
indicadores centrados principalmente en la eficiencia y mostrar si dicha eficiencia depende de facto-
res tales como, el tamario de la entidad, su caracter publico o privado, la composicién de su patrimo-
nio como fuente generadora de ingresos, la funcidn del fundador con su aportacion, la obligatoriedad
0 no de auditar sus estados contables, su prestigio o trayectoria, la realizacién de actividades mer-
cantiles, la financiacion a través de subvenciones, etc.

De cualquier forma es muy complicado lograr obtener una eficiencia global y mucho més medirla
por lo que resulta mas til medir eficiencias relativas que nos permita operar con distintas variables
(Herranz, 2005).

Son escasos los estudios realizados en este sentido en el sector no lucrativo, debido principal-
mente a la ausencia de los datos necesarios.

A continuacién vamos a definir los indicadores que nos serviran para analizar la eficiencia, adap-
tandolos a la informacién disponible para realizar el estudio. Con esos indicadores aplicados sobre la
muestra analizaremos los factores que influyen en la eficiencia de la gestién de estas entidades.

Finalmente propondremos una forma alternativa de medir la eficiencia a través de un modelo en
donde la entidad sera eficiente si cubre con sus ingresos las inversiones de su actividad.
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2.- Indicadores para medir la eficiencia de las
fundaciones: eficiencia asignativa y técnica

La ausencia de propietarios en las fundaciones no implica que uno de sus objetivos prioritarios no
sea la eficiencia en la asignacion de sus recursos, todo lo contrario, el patrimonio puesto por el fun-
dador al servicio del interés general debe ser administrado eficientemente para generar el mayor
rendimiento posible.

Sin duda medir la eficiencia en cualquier entidad se convierte en una tarea complicada. Para ello
se deben comparan los output o produccion real, con los inputs reales o costes sactrificados para su
obtencidn, es decir, los resultados obtenidos con los medios utilizados (Socias, 1999). Podriamos por
tanto manifestar la eficiencia mediante el siguiente indice genérico [Ecuacion (2.1)]:

S Produccion
Eficiencia = ——— (2.1)
Costes

Este indice sera valido para enfrentar produccion y coste, ver su evolucion en una entidad durante
varios afios, compararlo con la de otras entidades, ponerlo en relacidn con su eficacia buscando un
punto de equilibrio entre ambas, etc.

Sin embargo esta forma tradicional de medir la eficiencia no es posible, 0 al menos es una tarea
muy complicada, aplicarla a las ESAL, ya que aunque los inputs del proceso, es decir, los costes,
pudieran obtenerse de la Cuenta de Resultados, los outputs no pueden medirse a través de los ingre-
s0s recogidos en la misma, sino que seria necesario introducir aspectos sociales, el valor social gene-
rado por estas entidades, etc., que en la mayoria de los casos no es cuantificable.

Es por ello que algunos autores proponen cambiar la produccién o outputs por otros conceptos
mas acordes con las ESAL, como por ejemplo el resultado econdmico-social o el impacto social (Socias,
1999).

El primer paso sera pues acotar como medir la eficiencia en funcion de las fuentes de informacion
a utilizar, es decir, por una parte aquellas que se basan mayoritariamente en informacion contable, y
por otra aquellas que intentan evaluar la eficiencia organizativa mediante otros factores cualitativos.

Sin embargo llegados a este punto no podemos olvidar, tal y como indica el profesor Montesinos

(1992, 29), la dificultad que entrafia la medicion de aspectos sociales o cualitativos, por lo que el obje-
tivo de nuestro estudio, por otra parte también una limitacion, es obtener indicadores de eficiencia que
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utilicen unicamente la informacion que desprende de la contabilidad externa, es decir, la informacion
que las fundaciones hacen publica y que esta cuantificada. Es por ello que hemos optado por un con-
cepto mas restrictivo de eficiencia pero a su vez mas facilmente cuantificable.

En este sentido no hay duda de que la utilizacion de la informacion contable es fundamental para
el andlisis de cualquier entidad, sin embargo para las ESAL existen algunas limitaciones (Herranz,
2005):

* Informacion econdmica dirigida a entidades lucrativas, no recogiendo informacion de mas uti-
lidad para las ESAL y sus donantes (informacién de proyectos, cumplimiento de objetivos cua-
litativos, temas relacionados con la responsabilidad social, etc.).

* Los conceptos tradicionales de andlisis contable no son aplicables a ESAL (rentabilidad eco-
ndémica y financiera, creacion de valor, etc).

De los estudios realizados sobre eficiencia del tercer sector pueden extraerse dos tipos de efi-
ciencia y sus respectivos indicadores, que utilizan informacion contable (Andrés, Martin y Romero,
2003, Callen, 1994):

a) Eficiencia asignativa: para alcanzar la eficiencia en la asignacién de los recursos disponibles,
serd preciso que la mayoria de los ingresos obtenidos en el ejercicio se apliquen a los proyectos o
actividades de la entidad. De esa forma la eficiencia asignativa podria expresarse de la siguiente forma
[Ecuacién (2.2)]:

GFy
(Edj )y =—"— 22)

Siendo EA el indicador de eficiencia asignativa de la entidad i en el ejercicio t, mientras que IT
serian los ingresos totales?, GF los gastos de actividad fundacional.

De este modo, una entidad es mas eficiente cuanto la mayor parte de sus ingresos, obtenidos
de cualquier fuente, se destina a cubrir los gastos de su actividad fundacional.

Sin embargo es necesario adaptar dicho indicador para que pueda aplicarse utilizando la infor-
macién contable disponible (cuentas anuales), por lo que en lugar de utilizar gastos fundacionales
vamos a incluir los gastos de explotacion3 (GE), de forma que obtendriamos [Ecuacién (2.3)]:

2.- En nuestro estudio por ingresos totales nos referimos a todos los ingresos que figuran en la Cuenta de Resultados de la entidad.
3.- Desde el punto de vista contable se tomaran los apartados 1 al 7 dentro de los gastos en la Cuenta de Resultados que figura en la 4°
parte del P.G.C. adaptado a las ESAL
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(Edj;)y= ——— (2.3)

b) Eficiencia técnica: mide que proporcidn de los gastos totales de la entidad son costes admi-
nistrativos. De este modo, una entidad seréd mas eficiente si la mayoria de sus costes tienen una rela-
cion directa con su actividad fundacional, minimizando por tanto los costes administrativos. De esa
forma el indicador se define como se muestra en la Ecuacion (2.4):

(ETy )= ——— (2.4)

Donde ET es el indicador de eficiencia técnica de una entidad i en el gjercicio f, CA son sus cos-
tes administrativos y CT los totales.

Un inconveniente en la aplicacion de este indicador estriba en la determinacion de los costes de
administracion a partir de la informacién contable externa.

A efectos de este trabajo* y en funcion de lo establecido en la Ley 50/2002 de Fundaciones (art.
27) podrian calcularse segun se exponen en la Tabla 1:

Tabla 1. Estimacion del calculo de los costes
administrativos a través de la Cuenta de Resultados
(elaboracion propia)

CUENTA DE RESULTADOS COSTES ADMINISTRATIVOS

1. Ayudas monetarias y otras b) Gastos por colaboraciones y del drgano de gobierno
2. Aprovisionamientos NO

3. Reduccidn de existencias de Ptos.

Tdos. y en curso de elaboracion NO

4. Gastos de personal Una parte de los mismos

5. Dotaciones a la amortizacion Una parte de los mismos

6. Otros Gastos Sl

7. Variacion de las provisiones de actividad NO

8. Gastos financieros NO

4.- Siendo conscientes de la insuficiencia de la informacion contable externa para conocer el coste real de administracion de las entida-
des analizadas.
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Ademas de la limitacidn relativa a su cuantificacion, este indicador plantea algunas otras limita-
ciones. Por una parte, y dado que para lograr una mayor eficiencia habria que minimizar ese indice,
entonces se estaria penalizando a aquellas entidades que realizan actividades mercantiles cuyos cos-
tes administrativos suelen ser mayores sin que ello conlleve menor eficiencia. Por otra, la eficiencia
no tiene porqué alcanzarse minimizando los costes administrativos, sino mas bien, éstos deben ser
los dptimos para lograr que una entidad sea eficiente.

Dadas estas limitaciones, entonces puede reformularse la Ecuacion (2.4) de tal modo que el obje-
tivo sea maximizar los gastos destinados a las actividades de la entidad, es decir [Ecuacion (2.5)]:

(ETj ) = P (25)
it

Este indicador presenta el mismo problema que el de eficiencia asignativa, pues precisa deter-
minar los gastos fundacionales dentro de la Cuenta de Resultados, por lo que el indicador que final-
mente se empleara en este estudio, sera el que muestra la Ecuacion (2.6):

(EFj )3 = o (26)
it

De esta forma se considera mas eficiente a aquellas entidades que destinan la mayor parte de
sus esfuerzos, traducido en costes, a las actividades fundacionales, bajo la hipdtesis de que los cos-
tes administrativos seran los dptimos para una adecuada gestion de la entidad.

Con ello estamos dando prioridad a que resultara mas eficiente la entidad si maximiza que la mayo-
ria de sus gastos sean de su actividad, habiendo eso si convertido la eficiencia técnica en una efi-
ciencia asignativa basada en los costes. Incluso en el caso de que el excedente del ejercicio estuviera
cercano a cero ambos indicadores nos darian el mismo resultado. En cualquier caso, seguiremos
denominandola eficiencia técnica.

En definitiva, mediante los indicadores recogidos en las Ecuaciones (2.3) y (2.6) la eficiencia de
las fundaciones se mediria a partir del porcentaje de sus ingresos destinado a la actividad fundacio-
nal, y al mismo tiempo, minimizando el resto de gastos ajenos a la explotacion, todo ello bajo la hipd-
tesis de que los gastos de administracion son los dptimos para una adecuada gestion.

En cualquier caso se trata de una eficacia parcial ya que estos indicadores no miden el impacto
social de las acciones realizadas por las ESAL para lo que habria que utilizar otras medidas no con-
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tables de la eficiencia, como las establecidas por los profesores Martin Pérez, Martin Cruz y
Hernangémez Barahona (2005, 36-38).

Un concepto similar al de eficiencia asignativa que hemos establecido en nuestro trabajo es el
desarrollado por la profesora Herranz (2005, 94-95), quien con el objetivo de analizar la responsabi-
lidad en la aplicacidn de los recursos establece el siguiente ratio (Ecuacion (2.7)):

) o . Recursos aplicados
Ratio de aplicacién de los recursos obtenidos = : (2.7)
Recursos obtenidos

En dicho ratio trata de analizar si los recursos generados han sido efectivamente aplicados, y para
el caso de que la ESAL tuviera recursos de ejercicios anteriores pendientes de aplicar, podria modi-
ficarse el anterior ratio por el siguiente (Ecuacién (2.8)):

) o o Recursos aplicados
Ratio de aplicacion de los recursos disponibles = — (2.8)
Recursos disponibles

3.- Analisis de los factores que inciden en la
eficiencia de las fundaciones

3.1. Planteamiento general

Una vez definidos los indicadores este estudio se centrara en determinar cuéles son los factores
que tienen mayor incidencia en la eficiencia, tanto técnica como asignativa, de las fundaciones de
caracter cultural o docente que componen la muestra objeto de andlisis.

A nivel nacional son escasos los estudios realizados debido a la ausencia de los datos necesa-
rios. En este sentido una importante aportacion es el trabajo de Andrés, Martin y Romero (2003).

A nivel internacional si son mas abundantes los estudios realizados, provocado, entre otros moti-

vos, por una informacion sectorial mucho mas generosa, como por ejemplo los trabajos de Weisbrod
y Dominguez (1986), Posnett y Sandler (1989) y Callen (1994).
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El objetivo del estudio sera analizar de qué factores depende la eficiencia de las fundaciones de
la muestra utilizada, medida a través de los coeficientes que muestran las Ecuaciones (2.3) y (2.6).

Por ltimo, dado que los indices utilizados son variables dependientes de las hipétesis realizadas,
se plantea otra forma de medir la eficiencia, a través de la relacion entre las inversiones realizadas en
cada ejercicio en la actividad fundacional, tanto fijas como circulantes, y los ingresos generados en
dicho periodo, de modo que una fundacion serd eficiente si cubre dichas inversiones con los ingresos
obtenidos, sean propios, de las actividades mercantiles o de cardcter financiero. Por ello planteare-
mos un modelo lineal, entendiendo que los residuos del mismo serdn una medida aproximada de la
eficiencia en la gestion, puesto que la entidad no sera eficiente tanto si no es capaz de cubrir dichas
inversiones, en cuanto que ello le supondra una pérdida patrimonial, como si existe un exceso de ingre-
s0s que no han sido invertidos en actividades fundacionales, lo que pondra de manifiesto que la enti-
dad podria haber efectuado mas actuaciones con los recursos disponibles, que las efectivamente
realizadas.

3.2. La muestra

Inicialmente, de las més de 500 entidades registradas en el Protectorado de fundaciones cultu-
rales, docentes, de investigacion y deportes del Ministerio de Educacion, Cultura y Deporte, se rea-
liz6 una seleccion de aproximadamente 60 entidades teniendo en cuenta criterios tales como su
tamario, que estuvieran activas en ese momento, su historia, etc.

Una vez seleccionadas hubo que comprobar que en todas ellas, en los afios comprendidos entre
1997 y 2001, periodo de estudio, estuviera completa la informacién requerida, asi como descartar
alguna de las seleccionadas, principalmente porque su informacidn era incompleta o no disponible.

Por ello de la seleccion inicial quedaron finalmente 42 entidades como muestra representativa del
sector de las fundaciones culturales y docentes de caracter estatal.

En el ANEXO | se recoge la relacién de estas entidades, fecha de inscripcion en el Registro de
Fundaciones, objeto social, carécter publico o privado®, tamaiio, si tienen la obligacion a auditar sus
estados contables y si realiza 0 no actividades mercantiles.

5.- Realmente la figura juridica de la fundacion es de naturaleza privada, pero a efectos de la Ley 50/2002, de 26 de diciembre, de
Fundaciones, se consideran fundaciones del sector publico estatal aquellas que se constituyan con la aportacion mayoritaria de la Administracion
General del Estado, sus organismos publicos o demas entidades del sector publico estatal, 0 aquellas que su patrimonio fundacional con carac-
ter de permanencia, este formado en mds del 50 por ciento por bienes o derechos aportados por las referidas entidades (art. 44).
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La recogida de la informacién, datos correspondientes al Balance y la Cuenta de Resultados, fue
una ardua tarea pues, aunque dicha informacidn deberia ser publica y estar disponible en el Registro
de Fundaciones, aun éste no esta en funcionamiento, por lo que hubo que obtenerla, tras el corres-
pondiente permiso, del Registro del Protectorado, de donde la informacién, al no poder ser fotoco-
pia, hubo que tomarse de forma manual. Por ello, la recopilacion de todos los datos de las fundaciones
seleccionadas, durante los 5 afios que iba a comprender el estudio, durd Idgicamente varios meses.

Inicialmente las fundaciones se agruparon teniendo en cuenta su tamafio, clasificandolas en peque-
fias, medianas, o grandes, por si fuera de interés la relacién entre el tamafio de la entidad y su efi-
ciencia. El criterio utilizado para realizar la citada clasificacion es el incluido en la Ley 50/2002 de
Fundaciones a efectos de la presentacidn de las cuentas anuales en sus modelos normal, abreviado
o simplificado.

Como resultado de aplicar los criterios anteriores, dentro de la muestra aparecen Unicamente una
fundacion pequefia, por 25 medianas y 16 grandes.

Del total de fundaciones el 45,24% deben auditar sus estados contables, al cumplir los requisi-
tos legales para ello, y el mismo porcentaje realiza actividades mercantiles. Por Ultimo indicar que el
23,81% realizan actividades mercantiles y ademas auditan sus cuentas anuales.

3.3. Las variables explicativas
Las variables que consideramos a priori como posiblemente explicativas de la eficiencia fueron:

a) Trayectoria o prestigio (EDAD): para medir la trayectoria o prestigio una hipdtesis habitual
€s suponer que existe una relacion directa y positiva entre los afios que dicha entidad esta en
funcionamiento y su prestigio. En el estudio realizado por Andrés, Martin y Romero (2003)
decidieron asignarle un valor a la variable en funcién de unos intervalos. Sin embargo cree-
mos que la creacién de tales intervalos es subjetiva con lo cual los resultados podrian haber
sido diferentes en funcién de cudles fueran los utilizados.

Por ello nuestro estudio incluird el nimero de afios desde su constitucion, que légicamente ird
aumentando en el periodo de estudio. En ese sentido, cada afio que pase la entidad serd mas
eficiente en caso que esta variable sea finalmente explicativa de la eficiencia, se trata pues de
incluir una tendencia.

b) Tamaio: dado que las fundaciones son entidades patrimonialistas, el tamafio de la entidad
puede ser significativo para medir la eficiencia. Los indicadores tradicionales para medir el
tamafio son el volumen de activo, la cifra de negocios y el nimero de trabajadores. En el sec-
tor fundacional sin embargo podemos encontramos con entidades con un valor elevado de su
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activo pero que son poco activas, o al contrario, que tienen poco activo pero con un impor-
tante volumen de ingresos. Por ello se afiaden dos variables® en lo referente al tamafio, de
una parte el valor de su activo (ATN) y por otro sus ingresos, tanto propios como de caracter
mercantil (CNN).

c) Caracter piblico o privado (CARACTER): que el fundador tenga naturaleza publica o pri-
vada podria afectar a la eficiencia, por ello, sera interesante incluir, en este caso como varia-
ble “dummy”, el hecho de que la fundacién sea publica o privada. De esa forma le asignaremos
el valor 1 si fuera privada y 0 en caso de ser publica.

d) Composicion del patrimonio: debemos comprobar si la composicion del patrimonio influye
en la eficiencia de la entidad. Por tanto, se incluirdn como variables los activos financieros,
tanto a corto plazo (IFT) como a largo (FINANC). También comprobaremos la incidencia de
otro tipo de activos como el Patrimonio Histérico (PH), los inmovilizados materiales (MAT) o
la tesoreria (TESORERIA).

e) Dotacion (DOT): la aportacion del fundador puede ser otro factor explicativo de la eficien-
cia, puesto que en aquellas entidades donde exista una mayor aportacion de sus fundadores,
éstos estaran preocupados de la asignacion correcta de los recursos que han puesto a dis-
posicién de unos fines sociales.

f) Auditoria (AUDIT): la obligacion o no de auditar puede condicionar la eficiencia en su ges-
tion, en cualquier caso las entidades obligadas a que sus cuentas sean auditadas intentaran
que el auditor certifique la veracidad de la informacion recogida en sus cuentas anuales. Para
la inclusidn de este factor sera necesario nuevamente una variable “dummy”, donde si esta
obligada le asignaremos el valor 1, y en caso de no estarlo el 0.

g) Actividades mercantiles (MERC): aquellas entidades que realizan actividades mercantiles
con la finalidad de financiar los gastos fundacionales, podran ser mas eficaces que aquellas
financiadas con otros recursos, ya que la necesidad de obtener fondos a través de esa via
puede suponer que los recursos obtenidos estén mejor empleados. Mediante una variable
dummy (valor 1 si realiza actividades mercantiles y 0 en caso de no hacerlo), se incluye este
posible efecto.

En primer lugar se realiza un andlisis descriptivo de las variables anteriores, presentado en la
Tabla 2 para el periodo 1997-2001, con el fin de conocer el comportamiento de las mismas dentro
de la muestra (datos en euros, salvo la variable EDAD que esta expresada en nimero de afios):

6.- No incluiremos el nimero de trabajadores ya que el dato no aparece en muchas ocasiones en la Memoria.
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Tabla 2. Analisis descriptivo de las variables utilizadas en
el estudio

VARIABLE MEDIA DESVIACION ASIMETRIA CURTOSIS MAXIMO MiNIMO
EDAD 13,10 1,12 1,48 1,91 51,00 0,00
ATN 30160627,17 61540494,21 3,24 10,74 318057811,35 1036,49
CNN 8751585,38 24093128,64 5,29 35,90 216632673,42 -1659,31
PH 111697,28 519048,81 6,53 46,05 4434832,26 0,00
MAT 4045942,77 15486614,28 5,03 24,74 101749960,93 0,00
FINAN 15954231,29 49752950,01 4,79 23,95 305768712,51 0,00
IFT 5676540,93 15850783,89 5,05 28,65 121307928,55 0,00
TESORERIA 1659073,95 4592992,11 4,68 24,09 33249239,72 0,00
DOT 18318829,76 51228393,89 4,70 23,34 305013642,97 901,52
EXC 470950,84 1912606,48 3,21 18,11 12798420,54 -7523921

3.4. Metodologia

La metodologia aplicada para realizar este estudio empirico, dada la limitacion existente de datos
temporales frente al mayor nimero de individuos, ha sido la técnica econométrica de datos de panel.

El modelo general es el siguiente [Ecuacion (3.1)]:

M
Yig = ot Z ﬁkxi,z,k Ty
=1

Siendo:

y: la variable explicada o enddgena. En el estudio seria cada uno de los indicadores de eficien-
cia (Ecuaciones (2.3) y (2.6)).

x:las variables explicativas o exdgenas.

i: cada una de las fundaciones de la muestra, cuarenta y dos en total (N=42).

t:representa la variable tiempo (gjercicios econdmicos), abarcando el periodo desde 1997 a 2001
(T = 2001).

k: cada una de variables explicativas, siendo el total de ellas (M) funcion de la Hipétesis que se
contraste.
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El panel sera ademas incompleto o “no Balanceado”, dado que no se disponen del mismo numero
de observaciones temporales para el total de individuos analizados, y estatico, no incluyendo como
variable explicativa la variable enddgena retardada.

A partir del modelo general arriba indicado [Ecuacion (3.1)] pueden obtenerse otras variantes de
datos de panel en funcidn de cémo se suponga que se genera el término independiente o intercepto
(o). Asi se distinguen (Greene, 1999:534-541):

a) Modelo de efectos fijos, en el que los ¢; son N parametros desconocidos y que mediran los
efectos individuales o especificos, diferentes para cada entidad analizada, pero suponiendo
que son constantes en el tiempo?.

b) Modelo de efectos aleatorios o estocasticos, que supone que cada individuo tiene un ¢ dife-
rente, respondiendo cada uno a la realizacién de un proceso estocastico caracterizado por
una distribucién de media u,, (normalmente cero) y una varianza o,,2. Por lo tanto, puede
decirse que en este modelo el término de error tiene dos componentes, uno individual (c;) y
otro que se modifica tanto en el tiempo como entre individuos (”i,t)-

En el caso de tratarse de un modelo de efectos aleatorios, éste quedaria expresado como se mues-
tra en la Ecuacion (3.2):

M
Vig= T k; ﬂkxi,t,k T Vit

vie= & tuy iy 000,05

i=1,.,42 t=1997,.,2001 k=1,..,M

Donde ¢ es la distribucién normal estandar acumulada.

En definitiva, la diferencia entre ambas modalidades es que la primera considera el término inde-
pendiente («;) como un término constante especifico de grupo en el modelo de regresion, mientras
que para el enfoque de efectos aleatorios es como un error especifico de grupo, similar a u; , Aunque
homocedastico.

En este trabajo se aplicara el modelo de efectos aleatorios, pues no se dispone de la totalidad
de la poblacién para poder considerar los efectos fijos de cada individuo, y para su resolucion se
empleard el estimador Intra-grupos (within), que consiste en la estimacion por Minimos Cuadrados

7.- Para captar estas diferencias entre individuos se aplica al término constante variables dummies.
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Ordinarios (MCO) sobre el modelo que resulta de restar al original otro que representa la media de
cada individuo para el total del periodo analizado (media temporal) (Gujarati, 1999:51). Con ello se
evita la posible correlacion entre el término independiente y las variables exdgenas, y se elimina en
media el efecto aleatorio individual, esto es, se considera no estimable individualmente o de forma
independiente respecto del error Vit

Ello no es inconveniente para nuestra hipétesis de trabajo, puesto que de este modo el residuo
analizado como medida de eficiencia, incorporara conjuntamente un efecto aleatorio temporal y otro
particular de cada fundacion.

3.5. Hipdtesis a contrastar sobre la eficiencia técnica y asignativa

Seguidamente estudiamos que variables explican la eficiencia asignativa y técnica en estas enti-
dades, indicadores que ya fueron definida anteriormente.

Hipdtesis 1: La eficiencia técnica depende de las variables explicativas seleccionadas

El objetivo sera analizar la incidencia de los distintos factores o variables explicativas sobre la
eficiencia técnica, medida a través del indicador establecido en la Ecuacion (2.6) en cada instante tem-
poral y para cada fundacion de la muestra, aplicando el modelo de la Ecuacion (3.2). Las variables
explicativas inicialmente seleccionadas son los que aparecen en la Tabla 3:

Tabla 3. Variables utilizadas en el estudio de la eficiencia
técnica y su nomenclatura

VARIABLE NOMBRE

EDAD Prestigio o trayectoria de la entidad
ATN Valor de su activo

CNN Ingresos propios y mercantiles
CARACTER Cardcter publico o privado

FINANC Inmovilizado financiero

PH Patrimonio Histérico

MAT Inmovilizado Material

TESORERIA Tesoreria

IFT Inversiones Temporales

IF Ingresos Financieros

DOT Dotacion Fundacional

AUDIT Obligacion a auditar

MERC Realizacion de actividades mercantiles

CIRIEC-ESPANA N2 57/2007 www.ciriec-revistaeconomia.es



GONZALEZ SANCHEZ, MARIANO Y RUA ALONSO DE CORRALES, ENRIQUE

Tras las estimaciones oportunas, el modelo final y sus resultados figuran en la Tabla 4:

Tabla 4. Parametros y Tests estimados de la Hipétesis 1

Y=ET Coeficiente (f) T-valor T-prob
IF 6,01287 2,57 0,05
IFT 0,336335 4,76 0,005
FINANC - 0,390096 - 8,86 0
EDAD 0,339924 2,98 0,031
CNN -0,311916 -3,14 0,026
R? 0,5886016
RSS-SRC 19,1054
TSS-STC 46,4403
Test Wald (en conjunto) Chin2(5) = 77,20 [0,000] **
AR (1) Test N(O,1)= -1,4440,149)
AR(2) Test N(0,1)= -1,186[0,243]

El modelo finalmente seleccionado tiene un R2 del 59%, lo que supone un alto grado de bon-
dad, es decir, el modelo explica en dicho porcentaje la eficiencia técnica de estas entidades.

Todos los coeficientes de las variables explicativas son significativos de forma individual (t-value
superior a 2), y también de forma conjunta (ver Test Wald).

No existe autoregresion de orden 1 ni de orden 2 en los residuos, lo que supone que los resi-
duos del afio anterior no inciden sobre los dos ejercicios siguientes (ver AR-1y AR-2).

De los resultados obtenidos se observa que las variables o factores que influyen en la eficiencia
técnica medida por la Ecuacién (2.6) son los ingresos financieros, los activos financieros, tanto a corto
plazo como aquellos que posee la entidad de forma permanente, la edad, los ingresos propios y los
mercantiles. Algunos de esos factores influyen positivamente (ingresos financieros, inversiones finan-
cieras temporales y edad) es decir, un aumento en los mismos supone un aumento de la eficiencia,
mientras que otros lo hacen de forma negativa (inmovilizados financieros, ingresos propios y de acti-
vidades mercantiles).Sin embargo resulta paraddjico que la variable de los ingresos propios y mer-
cantiles influya de forma negativa, aunque la posible dependencia existente entre dichos ingresos y
los gastos que forman parte del calculo de la eficiencia técnica, indicaria la necesidad de proponer
otro modelo de andlisis de la eficiencia en estas entidades.
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Hipodtesis 2: La eficiencia asignativa depende de las variables explicativas seleccionadas

El objetivo sera analizar la incidencia de los distintos factores o variables explicativas sobre la
eficiencia asignativa, medida a través de la Ecuacion (2.3). Siendo las variables exdgenas seleccio-
nadas inicialmente las que figuran en la Tabla 5:

Tabla 5. Variables utilizadas en el estudio de la
eficiencia asignativa y su nomenclatura

VARIABLE NOMBRE

EDAD Prestigio o trayectoria de la entidad
ATN Valor de su activo

CARACTER Caracter publico o privado

FINANC Inmovilizado financiero

PH Patrimonio Historico

MAT Inmovilizado Material

TESORERIA Tesoreria

IFT Inversiones Temporales

DOT Dotacién Fundacional

AUDIT Obligacion a auditar

MERC Realizacion de actividades mercantiles

Para este modelo no incluimos como variables explicativas las referentes a los ingresos, ya que
al medirse la eficiencia asignativa como cociente entre gastos de explotacion e ingresos totales, hubiera
salido significativa cualquier variable referente a los ingresos, al estar ya incluida dentro del célculo de
la eficiencia o variable enddgena.

Tras las estimaciones oportunas, el modelo final y sus resultados son los siguientes:
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Tabla 6. Parametros y Tests estimados de la Hipétesis 2

Y=EA Coeficiente (f) T-valor T-prob
TESORERIA -0,0257922 -3,04 0,03

DOoT -0,00582999 -3,74 0

R? 0,05993233

RSS-SRC 6,5176

TSS-STC 6,9331

Test Wald (en conjunto) Chir2(2) = 19,96 [0,000] **

AR (1) Test N(0,1) = 0,3836 [0,701]

AR(2) Test N(0,1) = -2,243[0,25]

El modelo finalmente seleccionado tiene un R2 bastante bajo, del 5,9%. Todos los coeficientes de
las variables explicativas son significativos de forma individual y conjunta. No existe autoregresion de
orden 1 ni de orden 2 en los residuos.

De los resultados obtenidos se observa que las variables o factores que influyen en la eficiencia
asignativa son unicamente la tesoreria de la entidad y la dotacion, ambas de forma negativa, es decir,
una mayor eficiencia asignativa se logra mediante la disminucion de la tesoreria o de la dotacion
fundacional. Ademas el coeficiente de eficiencia asignativa seguin lo hemos definido nos muestra el
margen entre los ingresos totales obtenidos y los gastos de explotacion, siendo mayor la eficiencia
cuanto mas cercano de 1 esté el indicador, o visto en forma de diferencia cuando el resultado entre
ambas magnitudes tienda a cero, o lo que es igual, un excedente nulo. De esa forma, para aumen-
tar la eficiencia asignativa sera preciso la disminucion de ciertos activos en la entidad, concretamente
la tesoreria, traducido financieramente en una disminucion del neto (dotacién fundacional).

4.- Alternativa para medir la eficiencia: relacion
entre las inversiones de actividad e ingresos
obtenidos

4.1. Justificacion

Tras haber aplicado los indicadores clasicos utilizados en la literatura financiera para medir la efi-
ciencia, adaptandolos previamente a la informacién disponible, los resultados obtenidos sobre la mues-
tra utilizada no presentan la suficiente significacion estadistica, fundamentaimente el de la eficiencia
asignativa, ello puede deberse a la propia definicion de la variable enddgena, por lo que buscamos
otra forma de medir la eficiencia.
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Las fundaciones cuentan con unos recursos que deben ser destinados principalmente a activi-
dades fundacionales, no siendo equivalente incremento de eficiencia y excedente positivo; por el con-
trario, ello significaria un incremento de su patrimonio, ya que tales recursos deberian haberse
destinado a actividades fundacionales (aunque no olvidemos que la entidad debera hacerlo en los 4
siguientes afios a su obtencidn (Ley 50/2002 de Fundaciones art. 27)); de otra parte tampoco seria
eficiente una entidad que destina parte de su patrimonio a cubrir esos gastos, ya que tal pérdida patri-
monial podria suponer su desaparicion a medio o largo plazo.

Dicho de otra manera, consideraremos una gestion eficiente cuando el excedente esté en torno a
cero, es decir, invierta en su actividad los ingresos generados durante el ejercicio.

Planteamos por tanto un modelo donde la entidad cubra las inversiones de su actividad con los
ingresos del ejercicio, sean propios, mercantiles, o financieros y a través del andlisis de los residuos
del mismo pueda conocerse la eficiencia, de forma que si los residuos tienen media cero, nos indicara
que la entidad no tiene excedentes en términos medios. Ahora bien, dada la dificultad que ello supone,
entendemos que una entidad debera presentar resultados proximos a dicho valor, por lo que si pre-
sentan una varianza pequefa significara que no tiene altibajos en su gestion y no sufre ni grandes pér-
didas, ni obtiene grandes beneficios en momentos puntuales, lo que significaria el tener que realizar
y gestionar inversiones al margen de la actividad fundacional.

Para poner en practica este modelo, en primer lugar se ha de estimar las inversiones de la acti-
vidad. En este sentido debemos tener en cuenta tanto las inversiones fijas como las circulantes, es
decir, entendemos como inversiones de actividad todas las realizadas en inmovilizado salvo en acti-
vos financieros y gastos de establecimiento y que pudiéramos denominar activos no financieros8, y
por otra, parte los gastos de explotacion (circulante):

I4;, = ANF;, + GE;, (4.1)

Siendo:

I4, Inversiones de actividad
ANF, Activos no financieros
GE, Gastos de explotacion

Sin embargo lo que hay que estimar realmente es como se financian aquellas inversiones de acti-
vidad que no se cubren con ingresos propios o fundacionales, de manera que la variable endégena
serfa [Ecuacion (4.2)]:

8.- Desde un punto de vista contable habra que tomar los apartados Il. Inmovilizaciones inmateriales, Ill. Bienes del Patrimonio Histérico
y IV. Inmovilizaciones material, dentro del apartado B/ Inmovilizado en el Activo del modelo de Balance que figura en la 42 parte del P.G.C. adap-
tado a las ESAL.
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Siendo:
IAF, Inversiones de actividad a financiar
IP, Ingresos propios

4.2. Hipdtesis

Hipdtesis 3: Las inversiones de actividad a financiar dependen de las variables explicativas
seleccionadas

El objetivo de esta hipdtesis sera analizar la incidencia de los distintos factores o variables expli-
cativas sobre las inversiones de la actividad no financiadas con ingresos propios, para intentar cono-
cer qué financiacion estd siendo destinada también a actividades fundacionales. Siguiendo con el modelo
general establecido en la Ecuacién (3.2), donde la variable endégena es la que se sefiala en la Ecuacion
(4.2), las variables exdgenas seleccionadas inicialmente son las que figuran en la Tabla 7:

Tabla 7. Variables utilizadas en el estudio de las IAF y su
nomenclatura

VARIABLE NOMBRE

EDAD Prestigio o trayectoria de la entidad
CARACTER Caracter publico o privado

VARDOT Variacion de la dotacion fundacional
EXC (-1) Excedente del ejercicio anterior

VARID Variacion de los ingresos diferidos
VARAC LP Variacion de los acreedores a largo plazo
VARAC CP Variacion de acreedores a corto plazo
AUDIT Obligacion a auditar

MERC Realizacion de actividades mercantiles

Para este modelo incluimos como variables explicativas las referentes al pasivo, ya que intenta-
mos conocer como se utilizan las financiaciones obtenidas durante el ejercicio.

Tras las estimaciones oportunas, el modelo y sus resultados figuran en la Tabla 8:
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Tabla 8. Parametros y Tests estimados para la Hipotesis 3

Y=IA Coeficiente () T-valor T-prob
EXC(-1) -5,55223 -21,00 0,03
VARID 2,71179 11,7 0,054

R? 0,9593232

RSS-SRC 15,0675

TSS-STC 370,4201

Test Wald (en conjunto)  |Chi"2(2) = 288,7 [0,000] **

AR (1) Test N(0,1) = -1,029[0,303]

AR(2) Test N(0,1) = -1,029[0,303]

El modelo finalmente seleccionado tiene un R2 muy alto, del 96%, es decir, dicho modelo explica
las inversiones de la actividad que no estan siendo financiadas con ingresos propios en un alto por-
centaje, lo cual resulta logico al incluir todas las fuentes financieras que se recogen en el pasivo.

De los resultados obtenidos pueden extraerse que el excedente del ejercicio inmediatamente ante-
rior influye de forma negativa, es decir, supone que disminuyen las inversiones de actividad a finan-
ciar del ejercicio siguiente, mientras que lo normal seria destinarlo a la actividad, aunque no debemos
olvidar que segun la normativa aplicable el plazo para hacerlo es de 4 afios. Sin embargo el resultado
no es concluyente pues el importe de los excedentes es minimo para todas las fundaciones de nues-
tra muestra. Por otra parte, las variaciones de los ingresos diferidos influyen de forma positiva, lo cual
nos esta indicando que para financiar estas inversiones en la actividad se estan utilizando subven-
ciones de capital®.

Hipdtesis 4: Las inversiones financieras dependen de las variables explicativas
seleccionadas

Dado que el principal activo en estas entidades es de caracter financiero, tanto inversion perma-
nente como temporal, y tales inversiones han sido significativas en los modelos aplicados sobre efi-
ciencia, resulta interesante analizar de qué factores dependen.

De esa forma la variable explicada serdn las “variaciones que se producen en los activos finan-
cieros tanto a corto como a largo plazo” (VARIF), mientras que las variables explicativas seran las mis-
mas que en la hipdtesis anterior (Tabla 7).

Tras las estimaciones oportunas, el modelo final y sus resultados figuran en la Tabla 9:

9.- En estas entidades no se dan ingresos diferidos por ventas a plazos ni tampoco son frecuentes las diferencias positivas en moneda
extranjera, por lo que Unicamente en este apartado se recogen las subvenciones de capital.
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Tabla 9. Parametros y Tests estimados para la Hipoétesis 4

Y = VARIF Coeficiente (f) T-valor T-prob
EXC (-1) 2,4143 2,24 0,089
VARDOT 12,3817 2,94 0,043
VARID 5,58992 2,34 0,079
VARAC LP 2,19796 2,04 0,111
R? 0,9603873
RSS-SRC 10,815569562
TSS-STC 273,0327405
Test Wald (en conjunto) Chin2(4) = 8,178E+004 [0,000] **
AR (1) Test N(0,1)= -1,593[0,111]
AR(2) Test N(0,1) = -1,697[0,090]

El modelo finalmente seleccionado tiene un R? del 96%, todos los coeficientes de las variables
explicativas son significativos de forma individual y conjunta. Al igual que en los otros modelos no
existe autorregresion de orden 1 ni de orden 2 en los residuos.

De los resultados obtenidos pueden extraerse que la incidencia de todas las variables es positiva,
lo que supone al tratarse de variaciones que, ante incrementos de dotacion, ingresos diferidos, pasivo
a largo plazo, o excedentes positivos del ejercicio anterior, se traduce en incremento de inversiones
financieras. Sin duda la variable mas significativa es la dotacién, lo que pone de manifiesto que las
aportaciones que se realizan a estas entidades por parte del fundador son en muchas ocasiones de
caracter financiero, pero ademas cualquier incremento de la financiacién por otra via, endeudamiento
a largo plazo, el excedente del ejercicio del afio anterior o de los ingresos diferidos, también parece
destinarse a activos de naturaleza financiera.

Parece por tanto quedar claro que las inversiones realizadas en su actividad estan cubriéndose
con ingresos propios y con subvenciones de capital y si la entidad obtiene un excedente positivo,
asi como los incrementos en dotacion y pasivo fijo, son destinados a activos financieros.

Ante esto cabe preguntarse si realmente los rendimientos que se obtienen de tales inversiones,
es decir, los ingresos financieros, son 0 no necesarios para la financiacion de estas entidades, es decir,
si son convenientes para lograr una adecuada gestion, o por el contrario se estan reinvirtiendo en nue-
vas inversiones en activos financieros, siendo entonces una de las actividades de estas fundaciones
la de ser gestoras de fondos.

Para intentar clarificar esas afirmaciones nos planteamos las siguientes hipétesis.
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Hipdtesis 5. Los gastos de explotacion son financiados con todos los ingresos que
obtienen las fundaciones

La entidad para cubrir los gastos de explotacion cuenta con los ingresos que ha obtenido durante
el ejercicio, que podemos clasificar en:

a) Ingresos propios (IP): los procedentes directamente de su actividad fundacional.

b) Ingresos mercantiles (IM): aquellos que obtiene en la realizacion de actividades mercantiles'©.

¢) Resultado financiero (RF): aquellos ingresos procedentes de activos financieros, una vez
cubiertos los gastos financieros.

Nuevamente tomamos el modelo expresado en la Ecuacién (3.2), y cogemos como variable endd-
gena los gastos de explotacion y como exdgenas los que figuran en la Tabla 10:

Tabla 10. Variables utilizadas en el estudio de los gastos
de explotacion y su nomenclatura

VARIABLE NOMBRE

IP Ingresos Propios

M Ingresos Mercantiles
RF Resultado financiero
RE Resultado extraordinario
VARTESORERIA Variacion de la tesoreria

Tras las estimaciones oportunas, el modelo final y sus resultados figuran en la Tabla 11:

10.- Quizds seria mds razonable tomar el resultado mercanti, diferencia entre ingresos y gastos mercantiles, pero nos encontramos ante la
imposibilidad de su calculo ya que aunque si puede determinarse los ingresos mercantiles, seria muy complejo determinar de los gastos de explo-
tacion cuales proceden de las actividades mercantiles realizadas por la fundacién, si tinicamente disponemos de la Cuenta de Resultados.
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Tabla 11. Parametros y Tests estimados para la Hipotesis 5

Y=GE Coeficiente (f) T-valor T-prob

RF 2,49584 15,9 0,004
IP -0,260015 -3,28 0,082
M 2,39461 68,1 0,000

R? 0,99899

RSS-SRC 0,05215

TSS-STC 52,01007

Test Wald (en conjunto) | Chi*2(3) =2,671e+009 [0,000] **

AR (1) Test N(0,1) = -1,414[0,157]

AR(2) Test N(0,1) = 10,7525 [0,452]

El modelo finalmente seleccionado tiene un R? del 99%, lo cual resulta l6gico con las variables
explicativas incluidas en el mismo, ya que el excedente de estas entidades esta en torno a cero.

De los resultados obtenidos pueden establecerse que tanto los ingresos mercantiles como los de
caracter financiero son importantes a la hora de financiar los gastos de explotacion, influyen de forma
positiva, luego visto de forma conjunta parece que son necesarios para financiar los gastos. Ademas
al no encontrarse como variable explicativa significativa la variacion de la tesoreria, parece que no

sera preciso financiar dichos gastos mediante disminuciones de dicha variable.

Si realizamos un andlisis de los residuos del modelo obtenemos los siguientes datos (Tabla 12):

Tabla 12. Analisis descriptivo de los residuos

Media
Desviac
Asimetr

Minimo
Maximo
Test asi

ion tipica
ia

Curtosis

metria

Test normalidad

0

0,080739

-0,25318

-0,88952

-0,12708

0,12708

Chir2(2) = 0,34922 [0,8398]
Chir2(2) = 0,31308 [0,8551]

Segun estos resultados los residuos son aleatorios (cumple el test de normalidad) y la disper-
sion de los mismos es pequefia (desviacion tipica, o), como puede observarse en el siguiente gra-
fico varian + 1,5 o (Grafico 1):
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Grafico 1. Grafico de residuos
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Dado que todos los ingresos generados por estas entidades parecen en conjunto ayudar a mejo-
rar su eficiencia, medida a través de los residuos, ahora la intencion sera comprobar si alguno de los
ingresos no relacionados con la actividad fundacional (/P) son precisos 0 no, pero considerados de
forma individual.

Hipodtesis 5.1. Los ingresos mercantiles mejoran Ia eficiencia
Una variante de la hipétesis anterior seria no tener en cuenta como variable explicativa los ingre-
sos mercantiles, con el objetivo de saber si éstos resultan necesarios para la entidad, es decir, si con
los ingresos propios y los resultados financieros son suficientes para una gestion eficiente, esto es,
cubrir los gastos de explotacion.

Aplicando el mismo modelo pero eliminando los ingresos mercantiles como variable explicativa los
resultados obtenidos fueron los que figuran en la siguiente Tabla 13:
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Tabla 13. Parametros y Tests estimados para la Hipotesis 5.1

Y=GE Coeficiente (b) T-valor T-prob
IP 3,17695 28,7 0,000
RF 14,1778 22,2 0,000
RE - 1,34020 -4,23 0,013
VARTESORERIA -0,638155 -3,80 0,019
R2 0,9530287
RSS-SRC 2,87799
TSS-STC 61,271309
Test Wald (en conjunto) | Chir2(4) = 667,3 [0,000] **
AR (1) Test N(0,1) = -0,059907 [0,953]
AR(2) Test N(0,1)= -1,033[0,302]

El modelo finalmente seleccionado sigue teniendo un R2 alto, del 95%. De los resultados obte-
nidos pueden observarse que al no incluir los ingresos mercantiles aparecen, con signo negativo,
los resultados extraordinarios, que estarian siendo por tanto cubiertos por dichos ingresos. Ademas
si se produce una disminucién de la tesoreria, es decir, sin los ingresos mercantiles la entidad debera
utilizar su tesoreria para cubrir los gastos, lo que supondra una disminucion del patrimonio.

Si realizamos un andlisis de los residuos que nos muestra el modelo obtenemos los siguientes
datos:

Tabla 14. Analisis descriptivo de residuos

Media 0

Desviacion tipica 0,48973

Asimetria -0,45900

Curtosis 0,92769

Minimo -1,1402

Maximo 0,97500

Test asimetria Chin2(2) = 0,85166 [0,6532]
Test normalidad Chin2(2) = 6,5480 [0,0379]*

La media de los residuos es cero, pero no cumplen el test de normalidad, lo que nos indica que
no existe eficiencia, ademés presentan una gran dispersién medida por la desviacion tipica (o)
se trata pues de residuos muy volatiles (Gréafico 2):

11.- Varian entre +2 veces la desviacion tipica, mientras que antes variaba entre +1,5 veces la desviacion tipica (o). Ademés hay que tener
en cuenta que el o1 > op
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Grafico 2. Grafico de residuos
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Esto pone de manifiesto que para que exista eficiencia en la gestion no podemos prescindir de los
ingresos mercantiles.

Hipodtesis 5.2. Los ingresos financieros mejoran la eficiencia

Otra variante de la misma hipétesis seria no tener en cuenta como variable explicativa el resultado
financiero, con el objetivo de saber si éstos resultan necesarios para que la entidad sea eficiente.

Aplicando el mismo modelo pero eliminando en este caso el resultado financiero como variable
explicativa los resultados obtenidos serian los que figuran en la Tabla 15:
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Tabla 15. Parametros y Tests estimados para la Hipotesis 5.2

Y=GE Coeficiente (b) T-valor T-prob

M 3,04078 28,6 0,001
RE 0,484307 1,82 0,079
IP 0,110994 1,756 0,081

R? 0,9988575

RSS-SRC 0,059421

TSS-STC 52,01007

Test Wald (en conjunto) Chin2(3) = 2.457E+007 [0,000] **

AR (1) Test N(0,1)= -1,192[0,233]

AR(2) Test N(0,1)= -1,109[0,267]

El modelo finalmente seleccionado tiene un R2 alto, del 99%, siendo los coeficientes de las varia-
bles explicativas significativos (individualmente y en su conjunto).

Si realizamos un analisis de los residuos resultantes del modelo obtenemos los siguientes datos:

Tabla 16. Analisis descriptivo de residuos

Media 0

Desviacion tipica 0,086184

Asimetria -1,0351

Curtosis -0,11761

Minimo -0,18266

Maximo 0,084643

Test asimetria Chin2(2) = 1,4331 [0,4884]
Test normalidad Chin2(2) = 3,0684 [0,2156]

La media de los residuos es cero y también se cumple el test de normalidad, lo que nos indica que
existe eficiencia, ademas no presenta una gran dispersion, no se trata pues de residuos muy volati-
les respecto de los iniciales (o = o), como puede observarse en el siguiente grafico:
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Grafico 3. Grafico de residuos
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Por tanto queda de manifiesto que los ingresos mercantiles si ayudan a mejorar la eficiencia, ya
que al prescindir de ellos la gestion se vuelve menos eficiente; sin embargo si descartamos los finan-
cieros, la gestion sigue siendo eficiente, aunque los resultados sean ligeramente peores que los obte-
nidos con todos los ingresos (ver que en ese caso existe una asimetria negativa) (Tabla 16).

5.- Conclusiones

El resultado contable no es un indicador adecuado para evaluar la gestién de las entidades sin
animo de lucro. Parece por tanto necesario la utilizacion de indicadores de gestidn, cuantitativos y
sociales, disefiados a medida y atendiendo a las caracteristicas concretas de cada entidad, que otor-
guen un grado de informacion fiable de la eficacia y eficiencia de sus actuaciones. Para la mayoria de
estos indicadores seria necesario la utilizacién de informacion extracontable.

Nuestro estudio intenta obtener un método de evaluacion de la gestion de las fundaciones utili-
zando informacién contable externa. Tras haber aplicado los indicadores clasicos de eficiencia, téc-
nica y asignativa, adaptandolos previamente a la informacion disponible, los resultados obtenidos
sobre la muestra y aplicando la metodologia de datos de panel no presentan la suficiente significa-
cion estadistica.
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Por otra parte si podemos afirmar que en estas entidades una gestion es eficiente cuando el exce-
dente esté en torno a cero, es decir, invierta en su actividad los ingresos generados durante el ejer-
cicio, se plantea entonces bajo esta hipétesis un modelo en donde la entidad cubra las inversiones de
su actividad con los ingresos, propios, mercantiles o financieros y a partir del andlisis de los residuos
resultantes puede estudiarse su eficiencia.

Observando los resultados parece quedar claro que las inversiones realizadas en su actividad
estan cubriéndose con ingresos propios y con subvenciones de capital y, en contra de lo previsto, si
la entidad obtiene un excedente positivo no lo destina en el ejercicio siguiente a inversiones de su acti-
vidad. Ese excedente, asi como los incrementos en dotacidn y pasivo fijo, son destinados a activos
financieros.

En los resultados obtenidos queda de manifiesto que los ingresos mercantiles ayudan a mejorar
la eficiencia de las fundaciones objeto de estudio, ya que, al prescindir de ellos, la gestién se vuelve
menos eficiente (0 mas volatil el resultado); sin embargo si se descartan los financieros la gestion
sigue siendo eficiente.

Como conclusion final, indicar que los ingresos financieros no son imprescindibles para la efi-
ciencia en la gestion, por lo que el legislador deberia limitar el volumen de inversiones financieras
de estas entidades, evitando asi que puedan convertirse en gestoras de fondos “encubiertas”, con el
posible beneficio fiscal (desigual o arbitraje fiscal) respecto de las entidades financieras. De cualquier
forma dicha limitacién parece I8gica aunque en el estudio se hubiera demostrado que tales inversio-
nes mejoran la eficiencia en estas entidades.
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Anexo 1
NOMBRE FECHA OBJETO SOCIAL Caracter TAMANO AUDITA MERC.
CONSTITUCION
1 AENA 14/03/1995 Fomento estudio e investigacion/ Publica ~ MEDIANA  NO Sl

gestion patrimonio histérico

2 AIRTEL MOVIL 08/04/1996 Fomento estudio e investigacion/ Privada ~ GRANDE Sl NO
dar Becas y proyectos Universidades

3 ALTADIS 15/09/1992 Fomento estudio e investigacion/ Privada  MEDIANA  NO NO
actividades benéficas

4 Amigos del museo  28/05/1981 Fomento de actividades del museo ~ Privada  MEDIANA ~ NO NO

del prado
5 ARGENTARIA 22/01/1992 Fomento actividades culturales Privada  MEDIANA  NO NO
6 BBVA 21/04/1989 Fomento actividades culturales Privada ~ GRANDE Sl Sl
7 BSCH 03/12/1992 Fomento actividades culturales Privada  MEDIANA  NO NO
8 (Caja Cantabria 06/06/1996 Fomento realidad econdmica social ~ Privada ~ MEDIANA ~ NO Sl
9 CAJAMADRID 28/06/1990 Fomento actividades culturales y sociales Privada ~ GRANDE Sl Sl
10 Canovas del Castillo 24/03/1980 Fomento del estudio de temas sociales Privada  MEDIANA ~ NO NO
11 Carmen Pardo 04/03/1991 Jévenes con problemas Privada  MEDIANA  NO Sl

Valcarce

12 Centro de Estudios
Monetarios y Finan- 12/04/1991 Fomento estudio e investigacion Publica  MEDIANA  NO NO
cieros (CEMFI)
13 Centro de la infor-
macion teleméaticay 12/06/1966 Fomento estudio e investigacion Privada PEQUENA NO Sl
medios afines (CITEMA)
14 Cultural Banesto ~ 22/03/1991 Fomento actividades culturales Privada  MEDIANA  NO NO
15 Cultural Forum 04/03/1999  Concesion de becas y ayudas al estudio Privada ~ MEDIANA ~ NO NO

Filatelico
16 Dali Fomento actividades culturales Privada ~ GRANDE Sl NO
17 Empresa Publica ~ 22/09/1964 Fomento formacion altos directivos Publica ~ GRANDE Sl Sl
18 ENDESA 25/05/1998 Fomento estudio e investigacion Privada  MEDIANA  SI NO
[eulturales
19 Escuela de Orga-
nizacion Industrial ~ 05/06/1997 Fomento formacién altos directivos ~ Privada ~ GRANDE Sl Sl

(EOI)
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NOMBRE FECHA OBJETO SOCIAL Caracter TAMANO AUDITA MERC.
CONSTITUCION

20 Estudios de Econ.  10/04/1986  Fomento de la investigacién economia  Privada ~ MEDIANA ~ NO S
Aplicada (FEDEA)

21 Fabrica Nacional de 27/06/1989 Fomento estudio e investigacion Privada  MEDIANA  NO NO
Moneda y Timbre

22 Fondo para aten-  29/07/1986 Fomento valores socioculturales Privada  MEDIANA  NO NO
ciones sociales

23 FUNCAS 22/12/1980 Fomento estudio e investigacion Privada  MEDIANA Sl S|

24 Gas Natural 21/10/1992 Impulso de los valores culturales Privada  MEDIANA  NO Sl

25 General Universidad 13/11/1996 Colaboracion con la Universidad Privada ~ GRANDE Sl NO
Valladolid

26 Hispano portuguesa 31/10/1994 Fomento investigacion Rio Duero Privada ~ MEDIANA  NO S
Rei Alfonso

27 Instituto de Crédito  11/03/1993 Promocién y fomento de las artes Publica  MEDIANA  NO S
Oficial

28 Jose Ortega y 14/05/1979 Cultural Privada  GRANDE S| NO
Gasset

29 Juan March 04/01/1956 Cultural Privada  GRANDE S| S|

30 PARA ATENCIONES 01/02/1982 Actividades benéficas y culturales Privada ~ GRANDE Sl NO
SOCIALES

31 PARALAFOR- 04/06/1993 Formacién de trabajadores Privada ~ GRANDE S NO
MACION CONTINUA

32 Ramén Areces 28/09/1976 Fomento estudio e investigacion Privada  MEDIANA  NO NO

33 Repsol YPF 07/11/1995 Fomento estudio e investigacion Privada  MEDIANA  NO NO

34 Residencia de 20/09/1990 Fomento de la cultura cientifica Publica  GRANDE Sl S
Estudiantes

35 San Benito de 211101986  Fomento estudio cultura de Caceres ~ Privada  MEDIANA  NO NO
Alcantara

36 Santa Maria 05/05/1978 Fomento estudio docente Privada ~ GRANDE Sl S

37 Universidad 08/07/1991 Fomento estudio e investigacion Privada ~ GRANDE Sl NO
Carlos Il

38 Univ. Empresa 29/01/1975 Fomento cooperacion empresa Privada ~ GRANDE S Sl
(UNIVEM) Juniversidad

39 Universidad 29/08/1972 Fomento de la ensefianza Privada ~ GRANDE Sl S
San Pablo-CEU

40 Universitaria Espafiola 30/08/1950 Ensefianza gratuita Privada  MEDIANA  NO NO
Dulce nombre de Jesus

41 Wellington 27/02/1985 Fomento de actividades docentes Privada ~ MEDIANA  SI NO

42 Winterthur 16/06/1998 Fomento actividades culturales Privada ~ MEDIANA  NO S|

y medioambientales
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