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RESUMEN

Las ultimas décadas han traido claras evidencias del envejecimiento de la poblacién
en todo el mundo. En la Unidon Europea se espera que la proporcién de personas
mayores de 65 afios aumente del 20% en 2020 al 30% en 2070 (Comisidn Europea,
2021). Bajo este escenario existe un incremento en la demanda de proveedores de
servicios que cuidan de los mayores, entre los que se encuentran las residencias
geriatricas. Dado que estas entidades se centran principalmente en la prestacién de
servicios de calidad a las personas mayores y, al mismo tiempo, perciben una tarifa
por dichos servicios, pueden identificarse como empresas sociales. Sin embargo,
como mencionan Defourny y Nyssens (2010) no todas las empresas sociales son
iguales, por lo que existen diferentes modelos de empresa social. Estos diversos
modelos también estan presentes cuando se analiza el sector de las residencias en
Espafia, aunque el modelo de social business es el mas extendido. Bajo este modelo,
los proveedores del servicio tienen como objetivo la creacion de un "blended value",
en un esfuerzo por equilibrar e integrar mejor los fines econémicos y sociales. Sin
embargo, estas empresas podrian tener estructuras de gobierno particulares que no
protegen ni priorizan la misién social.
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1. INTRODUCCION

En la Unién Europea, se espera un notable envejecimiento poblacional en los
proximos afios, esperando que la proporcién de personas mayores de 65 afios
aumente del 20% en 2020 al 30% en 2070 (Comisién Europea, 2021). Aunque las
personas mayores posiblemente optarian por evitar cuidados a través de servicios
geriatricos tanto como fuera posible, la experiencia muestra que en muchos casos
terminaran buscando la ayuda y cuidados de otras personas con la llegada de los
problemas y enfermedades propias de edades avanzadas. Bajo este escenario, se
prevé un incremento en la demanda de proveedores de servicios que cuidan de los
mayores, entre los que se encuentran las residencias geriatricas. Estas entidades se
centran principalmente en la prestacién de servicios de calidad a las personas
mayores y, al mismo tiempo, perciben una tarifa por dichos servicios. Esta dualidad
social y econdmica, hace que estas entidades puedan identificarse como empresas
sociales. Sin embargo, como mencionan Defourny, Nyssens (2010) y Grassl (2012)
no todas las empresas sociales son iguales, por lo que podrian coexistir diferentes
modelos de empresa social dentro del sector geriatrico.

A pesar de la existencia de diversos modelos, el denominado como social business
destaca por ser el mas extendido en el ambito espafiol. De hecho, el 58% del sector
espafiol de residencias geriatricas esta cubierto por proveedores privados con animo
de lucro (Comision Europea, 2021). Este tipo de proveedores tendrian como objetivo
la creacidon de un "blended value", en un esfuerzo por equilibrar e integrar mejor los
fines econdmicos y sociales (Emerson, 2006; Defourny y Nyssens, 2012). Sin
embargo, estas organizaciones podrian tener estructuras de gobierno particulares
gue podrian no estar plenamente alineadas con su mision social. Este estudio ha
identificado un importante gap en la literatura previa, dado que si bien existen
estudios que describen y profundizan en las diferentes dimensiones de las empresas
sociales (Weerawardena y Mort, 2006; Galera y Borzaga, 2009; Defourny y Nyssens



2012; Salamon y Sokolowski 2016), no se ha analizado hasta la fecha la influencia
de la dimensidn de gobierno de las empresas sociales en sus dimensiones econémica
y social.

El objetivo de este estudio es analizar si la dimension de gobierno propia del modelo
social business presente en el sector geriatrico espafiol influye en los resultados
economicos y sociales. Para dar respuesta al objetivo del trabajo, se ha accedido a
una muestra formada por 1,978 organizaciones del sector geriatrico en Espafa,
cubriendo el 80% de los ingresos del sector. Aplicando modelos de regresién lineal,
se evidencia que algunas entidades bajo este modelo adoptan complejas estructuras
de gobierno que pueden desviar a la organizacion de su objetivo social a costa de
obtener mayores niveles de rendimiento econdmico. Asi, la dimensidon de gobierno
propia influiria en las dimensiones social y econdmica, priorizando el beneficio
economico de la entidad sobre la prestacion de servicios de calidad a las personas
mayores. No obstante, es importante destacar que ésta no es una caracteristica
general del sector geriatrico, sino que es una consecuencia de la configuracién de
algunas residencias en Espafia. Este estudio pone, ademas de manifiesto, como el
modelo social business de empresa social puede dar lugar a diferentes estructuras
de gobierno, que podrian afectar al rendimiento econdmico y al objetivo de interés
general en estas organizaciones. A la vez, este estudio logra describir la estructura
de gobierno de algunas empresas sociales en las que se estd concentrando el sector
geriatrico en Espafa y los efectos que ello podria conllevar, realizando una aportacion
que podria ser el punto de partida para un analisis mas profundo y necesario del
sector.

El presente estudio se organiza de la siguiente manera. La siguiente seccién presenta
la revisién de la literatura y las hipodtesis de trabajo. La seccién 3 describe la muestra,
las principales variables y las técnicas estadisticas para contrastar las hipoétesis
propuestas. La seccidn 4 muestra los resultados, mientras que la seccidn final discute
los resultados y destaca las principales conclusiones.

2. REVISION DE LA LITERATURA E HIPOTESIS DE TRABAJO

Las residencias geriatricas son establecimientos destinados al alojamiento temporal
0 permanente, con servicios y programas de intervencidon adecuados a las
necesidades de las personas objeto de atencion, dirigidas a la consecucién de una
mejor calidad de vida y a la promocién de su autonomia personal (IMSERSO, 2023).

Estas entidades tienen un fin social, centrdndose en la prestacion de servicios de
calidad a las personas mayores. Al mismo tiempo, las residencias perciben una tarifa
por dichos servicios. Esta dualidad, econémica y social, hace que las organizaciones
del sector geriatrico puedan identificarse como empresas sociales.

La reciente propuesta de Estatuto de las empresas sociales y solidarias define a estas
entidades como operadores de la economia social cuyo objetivo primordial es lograr
un objetivo social a través de organizaciones financieramente viables (Parlamento
Europeo, 2018). Las residencias, como empresas sociales, pueden involucrar
actividades comerciales como medio para generar valor social. De ahi que se puede
distinguir la presencia de logicas comerciales y sociales detras de estas
organizaciones. Estas logicas institucionales se refieren a los principios generales de
cémo funciona esencialmente una institucion u organizacién (Greenwood et al, 2017)
y como las normas, los valores subyacentes y las creencias impulsan su



comportamiento (Fitzgerald, 2018). Defourny y Nyssens (2017) muestran como las
I6gicas institucionales influyen en el surgimiento de diferentes modelos de empresas
sociales. Por tanto, en funcién de los intereses promovidos en la organizacién y la
combinacién de recursos utilizados!, estos autores identifican cuatro posibles
modelos de empresa social: a) Entrepreneurial non-profit, b) Public-sector social-
enterprise, c) Social cooperative y, d) Social-business. Todos estos modelos se basan
en las tres dimensiones (social, econémica y de gobierno) identificadas como clave
por la red EMES y adoptadas por la Comision Europea (2020) como elementos
nucleares de la definicién de empresa social.

La asociacidon cientifica EMES? European Research Network desarrollé un enfoque
comun para el estudio de las empresas sociales en Europa a través de la identificacion
de una taxonomia capaz de sobrepasar las diferencias nacionales (Borzaga vy
Defourny, 2001). Dicho enfoque describe un ideal de empresa social basado en nueve
indicadores, dando un escenario de empresa social que permite situar la posicion de
las entidades en relaciéon con un punto de referencia. Estos indicadores se agrupan
en tres dimensiones que resaltan tipos de propiedad especificos para el tipo ideal de
empresa social propuesto por EMES (Defourny y Nyssens, 2012):

a) La dimension social considera que las empresas sociales persiguen un objetivo
social explicito, con el fin de beneficiar a toda la sociedad o a partes interesadas
especificas. Como mencionan Defourny y Nyssens (2010; 2021) las empresas
sociales ponen mayor énfasis en la contribucion al bien comun.

b) La dimensién econdémica implica la realizacion de actividades econdmicas
estables y continuas. Galera y Borzaga (2009) afirman que las empresas sociales
se gestionan de forma empresarial. Como tal, implican una actividad comercial
con limitaciones, tanto en relacién a los sectores como a las actividades elegibles
para cumplir con el compromiso de la empresa social.

c) La dimensidén de gobierno implica una estructura singular de propiedad, donde
se incluye la participacion de los diferentes grupos de interés (accionistas,
trabajadores, voluntarios, donantes) en los procesos de toma de decisiones bajo
una gestion democratica. Segun Pestoff y Hulgard (2016) esta ultima dimensién
se refiere a la naturaleza participativa de involucrar a las principales partes
afectadas por las actividades de las empresas sociales, y el ejercicio de la toma
de decisiones democratica, basada en la idea de un miembro/un voto, en lugar
de la propiedad del capital. Otra caracteristica considerada en esta dimensién es
la distribucion limitada de beneficios para garantizar la primacia de la mision
social (Defourny y Nyssens, 2010).

Los diferentes modelos de empresa social desarrollan cada una de estas dimensiones
de forma diferente. No obstante, la dimensidén de gobierno se considera uno de los
aspectos criticos en el sector geriatrico. En este sentido, Genet et al (2012)
mencionan que existen diferentes tipos de residencias de mayores en los paises
europeos en funcion de su estructura de propiedad y fuente de financiacion,
elementos clave asociados a esta dimension. En relacidon con la propiedad, existen
organizaciones publicas como también proveedores privados que pueden surgir con
nuevas formas juridicas que reconozcan el compromiso social de las empresas
sociales, pero también a partir de formas juridicas convencionales. En referencia a la

t Defourny y Nyssen (2017) consideran que hay tres grandes motores o "principios de interés" distintos
que pueden encontrarse en la economia general: El interés del capital (IC), el interés mutuo (IM) y el
interés general (IG). Asimismo, los recursos de las empresas proceden de diversas combinaciones de tipos
de recursos (ingresos de mercado, subvenciones publicas, recursos filantropicos).

2 Emergence des Entreprises Sociales in Europe.



fuente de financiacion, ésta determinara el nivel de dependencia financiera de la
entidad en relacion con los financiadores publicos. Este estudio se centra en las
residencias de mayores privadas, con estructura empresarial, animo de lucro y
financieramente independientes (modelo social business). Estas organizaciones
podrian adoptar estructuras corporativas complejas.

Si bien existen estudios que describen y profundizan en las diferentes dimensiones
de las empresas sociales descritos anteriormente (Weerawardena y Mort, 2006;
Galera y Borzaga, 2009; Defourny y Nyssens 2012; Salamon y Sokolowski 2016), no
se ha analizado la influencia de la dimensiéon de gobierno de las empresas sociales
en sus dimensiones econdmica y social. Para analizar esta interaccién, se propone
las siguientes hipotesis de trabajo:

Hi: La dimensién econdmica esta influenciada por la dimensién de gobierno que
caracteriza al modelo social business.
H2: La dimension social esta influenciada por la dimensién de gobierno que
caracteriza al modelo social business.

La influencia de la dimensidn de gobierno en la dimension social y econdmica puede
representarse en la Figura 1.

Figura 1: La influencia de la dimension de gobierno
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3. METODOLOGIA
3.1 Poblacion Y Muestra

El presente estudio se contextualiza en el sector de residencias geriatricas en Espafia,
uno de los paises con la mayor proporcién de proveedores privados con animo de
lucro en la atencién residencial en la Unién Europea (Comisidon Europea, 2021). Este
sector presenta en el ambito espanol una tendencia hacia la concentracion en grandes
empresas, especialmente cadenas corporativas (CBRE, 2018). Debido a la
insuficiente oferta de plazas de atencion residencial y al creciente envejecimiento de
la poblacion espafola, se prevé una necesidad de cuidados de larga duracion a medio
y largo plazo. Por tanto, cabe suponer que el sector espafiol de residencias seguira
siendo un mercado atractivo y de alto potencial (Comisidon Europea, 2021). Estas
particularidades justifican el estudio de las residencias geriatricas en Espana.



La poblacion de residencias para personas mayores en este pais durante 2020 se
situd en 5,556, con un total de 384,251 plazas?, de las cuales el 73% corresponden
a plazas en residencias privadas y el 27% a plazas publicas®. Este estudio se centra
en el andlisis de aquellas entidades que adoptan el modelo social business de
empresa social. Es posible observar como estas entidades pueden desarrollar su
actividad bajo tres niveles organizativos: a) empresa matriz del sector de residencias
geriatricas (nivel uno), b) sociedades mercantiles participadas por la empresa matriz
(nivel dos) vy, c) residencias geriatricas pertenecientes a las sociedades mercantiles
(nivel tres). En algunos casos, la residencia so6lo pertenecera al nivel tres, mientras
que en otros casos las empresas desarrollaran estructuras complejas repartidas entre
los tres niveles.

Para dar respuesta a las hipdtesis propuestas, se ha accedido a una muestra
compuesta por 1,978 empresas pertenecientes al segundo nivel establecidas en
Espana para el periodo 2014-2021. Para contrastar las hipotesis se crearon dos
grupos de analisis: a) Aquellas entidades que adoptan estructuras complejas con
presencia en los tres niveles y trabajan bajo el modelo social business de empresa
social (grupo Big 13) y, b) Aquellas organizaciones que representan el resto de
modelos de empresa social (grupo General). La Tabla 1 muestra la composicién de
la muestra en 2020 vy las principales caracteristicas de las organizaciones estudiadas
agrupadas en el nivel dos.

Tabla 1.
Composicion de la muestra
CARACTERISTICAS NUMERO PORCENTAJE

Modelo
Modelo Social Business (Grupo Big 13) 13 0.89%
Resto de modelos de Empresa Social
(Grupo General) 1,441 99.11%
Numero de empleados
Micro (0<n<10) 240 16,51%
Pyme (10=n<50) 919 63,20%
Grande (n=50) 253 17,40%
Datos no disponibles 42 2,89%
Activos
Micro (0<n<1,000,000) 908 62.45%
Pyme (1,000.000=<n<4,000,000) 390 26.82%
Grande (n>4,000,000) 156 10.73%
Ventas
Micro (0<n<2,000,000) 1,231 84.66%
Pyme (2,000.000=<n<8,000,000) 177 12.17%
Grande (n=8,000,000) 46 3.16%

TOTAL 1,454 100.00%

Datos 2020.

En la tabla anterior, se observa que aproximadamente el 1% representan empresas
comerciales con estructuras complejas bajo el modelo de social business (grupo Big
13) y el resto forman parte de los otros modelos de empresa social (grupo General).

3 Incluyen todo tipo de alojamientos colectivos, como pisos tutelados o centros psico geriatricos, y no sélo
residencias. El sector privado incluye empresas con animo de lucro y otras entidades como fundaciones,
asociaciones y cooperativas.

4 Datos de Envejecimiento en red, Consejo Superior de Investigaciones Cientificas (2020).



En términos generales, las residencias geriatricas tienen un tamafio reducido tanto
en numero de trabajadores como en activos totales.

Las principales fuentes de informacion fueron la base de datos Sabi® y los estados
financieros de las entidades (individuales-segundo nivel). A partir de estos datos, se
pudo obtener los valores de determinadas variables a nivel 1, como una agregacién
de los valores a nivel 2. Ademas, se ha obtenido informacién individual de las
residencias (tercer nivel) de los medios de comunicacién o portales de transparencia
de cada comunidad auténomas. En consecuencia, se ha obtenido informacion para
los tres niveles que caracterizan a la poblacion de residencias geriatricas en Espana.

3.2 Variables
3.2.1. Dimension Econdémica

La dimension econdmica implica la realizacidn de actividades econdmicas estables y
continuadas (Comision Europea, 2020). Para representar esta dimension, se ha
elegido dos variables, la rentabilidad econdmica y los gastos de personal. La
rentabilidad econdmica (ROA) considera la rentabilidad obtenida por la empresa
relacionando el beneficio antes de intereses e impuestos con los activos (recursos)
que posee (Ross, 2000). Como indicador de base contable, capta la eficiencia interna
de la empresa (Cochran y Wood 1984; Ortas 2011), factor directo que refleja la
estabilidad de la actividad econdmica. Por otro lado, los gastos personales
representan los recursos humanos y el esfuerzo que las residencias de mayores
dedican a la prestacion del servicio, siendo un factor clave en este sector (Bowblis
2011; Harrington et al. 2007; Mukamel et al. 2012; Park & Stearns 2009). Asi,
ademas de ser un recurso importante en el sector y un indicador de la calidad de los
servicios, es también un proxy de la continuidad de la actividad econdémica. Para
posibilitar la comparacién de esta variable entre los grupos analizados y evitar el
efecto del tamano, se relativizaron los gastos de personal en funcién de los ingresos
(Marcuello y Salas, 2001). Ambas variables se extrajeron para cada una de las
empresas que forman parte del sector (nivel dos).

3.2.2. Dimensién Social

La dimensién social considera que las organizaciones bajo el modelo de empresa
social persiguen un objetivo social explicito, con el fin de beneficiar a toda la sociedad
0 a grupos de interés especificos (Comisiéon Europea, 2020). La mision de las
empresas sociales es crear un impacto relacionado con la mision de grupos de interés
mas amplios, mas alld de aumentar el valor financiero para un grupo de accionistas
(Dees, 1998; Nicholls, 2006). Las empresas sociales tienden a centrarse en
necesidades sociales inmediatas con una escala y un alcance limitado a nivel local y
de profundizaciéon (Ng et al, 2020). En el caso de las residencias geriatricas, su
principal objetivo es prestar un servicio de calidad a las personas mayores,
aumentando su esperanza de vida. Por este motivo, se tomé el nimero de personas
fallecidas en residencias como proxy de la dimensién social. Recientemente, Baker
et al (2020) indican que, como consecuencia de la pandemia de COVID-19, algunas
deficiencias en las residencias para mayores podrian provocar un incremento en el

5 Sabi contiene informacion sobre empresas en Espafia y Portugal. Puede utilizarse para investigar
empresas individuales, buscar empresas con perfiles especificos y para andlisis, cubriendo
respectivamente 2.600.000 y 800.000 empresas espainolas y portuguesas.



numero de fallecidos. Esta situacion provocd que la informacion sobre el nimero de
muertes estuviera disponible publicamente en algunos paises como es el caso de
Espafa®. Esta informacion fue remitida por todos los centros asistenciales (nivel
tres).

Una vez obtenida la informacidn a este nivel, se relacion6 el nimero de fallecidos con
las empresas matrices. Para posibilitar la comparacion de esta variable entre los
grupos analizados y evitar el efecto del tamafio, se relativizé el nimero de fallecidos
en funcion del nimero de plazas (Marcuello y Salas, 2001).

3.2.3 Dimension De Gobierno

La Comision Europea (2020) define la dimension de gobierno de la empresa social
como la participacién de diversas partes interesadas en los procesos de toma de
decisiones bajo una gestién democratica. Esta dimensién también contempla la
restriccion de la distribucion de beneficios, vista como un medio para evitar
comportamientos puramente maximizadores de beneficios (Defourny y Nyssens,
2017). Teniendo en cuenta esta dimension, Defourny y Nyssens (2010) distinguen
cuatro modelos de empresa social: entrepreneurial non-profit, public-sector social-
enterprise, social cooperative y social-business.

Este estudio se centra en el modelo social business cuyo objetivo es la creacion de
un "blended value" en un esfuerzo por equilibrar e integrar mejor los fines
economicos y sociales. La diferencia entre este modelo y los demas se basa en las
estructuras corporativas que pueden tener y el tipo de transacciones que realizan. La
estructura corporativa se refiere a los niveles de propiedad y las transacciones estan
relacionadas con el servicio prestado a las personas mayores, recibiendo una
retribucion por dicho servicio (Harrington, 2013). Bajo este modelo, algunas
residencias de mayores pueden formar parte de estructuras corporativas que
combinan filiales operativas, empresas participadas o sociedades de cartera en un
mismo grupo (niveles 1, 2 y 3), formando una compleja red empresarial de nivel
multiple que se ha representado en la estructura de tres niveles anteriormente
mencionada. El aspecto que unifica a estas empresas es el tipo de accionariado y
financiacion, caracteristicas que facilitarian la creacion de estructuras societarias
complejas y la practica del leakage?, como desvio de recursos entre niveles a través
de transacciones. En el caso espafiol, el grupo de entidades que adoptan estructuras
complejas bajo este modelo estaria representado por el grupo Big 13. Este grupo
estd formado por trece empresas cuya estructura de gobierno corporativo permitiria
la practica de leakage. Asi, para representar el tipo de propiedad de estas empresas
sociales como proxy de la dimensién de gobierno se ha utilizado una variable dummy
con valor 1 para las entidades que toman estructuras complejas bajo el modelo social
business (grupo Big 13) y 0 para las demas (grupo General).

5 En referencia al niumero de fallecidos, se utilizaron los datos disponibles a Agosto 2020. Dichos datos
fueron utilizados para comparar lo ocurrido en las empresas pertenecientes al grupo Big 13 y el grupo
General.

7 El término 'Leakage' se refiere en el @mbito anglosajon a la desviacién de recursos. Puede hacerse a
través de transacciones como gastos de alquiler, gastos financieros, asesoramiento o servicios
relacionados con la gestién de residencias. Las tarifas cobradas por estos servicios podrian ser mas altas
que los precios del mercado.



3.2.4 Variables De Control

Se consideraron cinco variables de control que repercuten en los resultados de las
residencias: a) efecto COVID19, b) financiador, c) apalancamiento financiero, d) nivel
de solvencia, e) sanciones por residencia y f) zona.

El efecto COVID19 se ha introducido como una variable dummy que diferencia los
afnos previos a la pandemia de aquellos en los que se convivié con la misma. Dicha
variable toma el valor de 1 para los afios 2020 a 2021 y 0 para el resto. Segun el
Centro Superior de Investigaciones Cientificas (CSIC,2020), Espana fue uno de los
paises desarrollados mas afectados por el virus y uno de los que mostré peores
resultados en relacion con el numero de fallecidos en residencias de personas
mayores.

El financiador estd representado por la proporcion de plazas concertadas sobre el
total de plazas. En un contexto en el que la financiacion publica dirigida al sector es
limitada, una de las estrategias de las administraciones ha sido expandir los servicios
publicos mediante la creacion de mercados que atraigan capital privado de forma que
se pueda externalizar la gestidon de algunos servicios publicos (Palomera, 2020). Esta
externalizacion del servicio implica el establecimiento de un precio de transferencia
a las entidades privadas en compensacién por el servicio publico prestado.

Las sanciones por residencia representan el nimero de sanciones promedio por
residencia impuestas en cada comunidad auténoma durante el periodo 2014 a 2019,
periodo previo a la pandemia por COVID-19. La Ley de Dependencia establece las
sanciones y medidas disciplinarias en caso de incumplimiento de las normativas y
regulaciones que rigen el funcionamiento de las residencias geriatricas, protegen el
bienestar y la seguridad de las personas mayores que viven en ellas. Si bien la
gravedad de las sanciones dependera de la naturaleza y la gravedad del
incumplimiento, tal como menciona Rico (2021) las sanciones establecidas en la
normativa no se aplican en su totalidad.

El apalancamiento financiero representa la proporcién de deuda que tiene una
empresa en relacion con el patrimonio neto del que dispone y el nivel de solvencia la
proporcion de la deuda en relacion a sus activos totales. Las residencias geriatricas
en Espafia constituyen un sector caracterizado por la existencia de inversiones
temporales, donde las propias residencias son a menudo revendidas en plazos
inferiores a cinco afios con las maximas plusvalias posibles, y donde las adquisiciones
las ejecutan con fuertes operaciones de endeudamiento (Rico 2021). De ahi, la
inclusién de estas variables de control.

Por ultimo, se ha incluido la variable zona para representar la ubicacion en la que se
encuentra la residencia, tomando el valor de 1 para las zonas urbanas y 0 para rural.

Existen algunas diferencias en la localizacién de los distintos tipos de residencias,
siendo mas probable encontrar residencias privadas en zonas urbanas acomodadas
donde la demanda es mayor (Molinuevo et al., 2017).

4. TECNICAS ESTADISTICAS

En primer lugar, se han analizado los estadisticos descriptivos del nivel de activos,
numero de empleados, nivel de ventas, gastos de personal y margen neto,



diferenciando las empresas con estructuras complejas bajo el modelo social business
(grupo Big 13) de las demas organizaciones de este sector (grupo General). Tras este
analisis, se ha realizado una prueba t de Student para comprobar la igualdad de
medias entre los dos grupos estudiados. En particular, se considera la rentabilidad
sobre activos (ROA) y los gastos de personal, y el nUmero de residentes fallecidos.

Para examinar las dos hipotesis de trabajo, se han especificado dos modelos de
regresion lineal. Con este analisis, se relacionan las variables endégenas (dimensién
economica y dimension social) con la variable exdgena relativa a la dimensién de
gobierno. Los modelos lineales se estimaron mediante las ecuaciones [1-2]:

DE; = By + B1SBDimGob + B,controles + ¢; [1]
DS; = By + P1SBDimGob + B,controles + ¢; [2]

Las variables dependientes DEi y DSi representan la dimensién econdémica y la
dimensidn social, respectivamente. La variable independiente SBDimGob representa
la dimension de gobierno que caracteriza al modelo social business propio del grupo
Big13. Por ultimo, se utilizaron como variables de control el efecto COVID19,
financiador, apalancamiento financiero, nivel de solvencia, nimero de sanciones y la
zona.

Los parametros se estimaron mediante el método de minimos cuadrados ordinarios.
Ademas, en este modelo se han incorporado como medidas de bondad del ajuste: a)
el coeficiente R-cuadrado, para determinar si las variables independientes elegidas
pueden utilizarse para predecir las variables representativas de la dimension
economica y social; b) el valor p asociado al estadistico F. Este valor p muestra si el
modelo de regresién global es significativo. Para ello se utiliza el nivel de significacion
de 0.05. Ademas, se ha analizado el valor p asociado a cada uno de los parametros
estimados. Esta prueba evalla si cada variable independiente es significativa en el
modelo. Todos los resultados estadisticos se estimaron utilizando el programa Stata
16.0.

5. RESULTADOS

Se presenta en la tabla 2, las estadisticas descriptivas de los grupos de la muestra,
considerando los valores de la media, desviacion estandar y contrastes de medias.
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Tabla 2.
Estadisticos descriptivos y Contraste de medias

Panel A
Grupo Big 13 (SB) Grupo General Contraste de
(Otros modelos) medias
VARIABLES Media Desviacion Media Desviacion t p
Estandar Estandar

Activos 248,735.00 179,084.90 17,131.99 32,924.47 -1.4e+02 0.0000
Inmovilizado 104,938.70 71,831.06 8,484.74 19,061.73 -1.4e+02 0.0000
Material
Inmovilizado 50,794.42 49,046.15 3.272,88 8,212,68 -81.3261 0.0000
Inmaterial
Ndmero de 6,285.00 5,167.00 338.00 536.00 -1.3e+02 0.0000
empleados
Ventas 202,119.70 153,746.90 12,267.78 19,245.71 -1.4e+02 0.0000
Gastos de personal 123,868.70 97,866.39 7,905.29 12,438.92 -1.3e+02 0.0000
Resultado del 9,708.79 11681.22 612.71 2,400.85 -84.0862 0.0000
Ejercicio
Panel B

Grupo Big 13 (SB) Grupo General Contraste de

(Otros modelos) medias
VARIABLES Media Desviacion Media Desviacion t p
Estandar Estandar
ROA 0.0655 0.0478 0.0754 0.0921 8.4150 0.0000
Ratio Gastos de 0.6040 0.0663 0.6133 0.1075 6.6087 0.0000
personal
Ratio Numero de 0.1022 0.0816 0.0477 0.0816 -7.5967 0.0000
fallecidos
* Todas las variables (excepto el nUmero de empleados) estan expresados en miles
de euros.

En el panel A se puede evidenciar a partir del nivel de activos y del nimero de
empleados que las empresas que adoptan estructuras complejas y siguen el modelo
de social business (grupo Big 13) son, en promedio, mucho mas grandes que el resto
(grupo General). Este hecho también se refleja en el nivel de ventas. Ademas, aunque
el grupo Big13 realiza una mayor inversion en activos (248.73 millones frente a 17.13
millones), se aprecia que la proporcion de inmovilizado material es inferior a la del
resto del sector, por lo que parte de su infraestructura podria estar alquilada.

Ademas, su mayor proporcién de inmovilizado inmaterial podria reflejar las
operaciones de adquisicién que realizan y la formacion de estructuras de propiedad
complejas. En cuanto a los gastos de personal, las empresas del grupo Bigl3
destinarian mas recursos. Sin embargo, si se compara la proporcion de gastos de
personal en relacion a las ventas, el porcentaje es inferior en el grupo Big 13. Del
mismo modo, aparentemente el grupo Bigl3 genera un mayor beneficio (9.7 millones
frente a 0.6 millones), pero relacionando este valor con el nivel de ventas, el grupo
Big 13 tiene un margen menor. Esta evidencia preliminar revelaria que las empresas
que adoptan estas estructuras complejas difieren en su estructura econdmica y
financiera del resto del sector.

Analizando los contrastes de medias de las variables de la dimension econdmica en

el panel B, se observa que la rentabilidad econémica del grupo Big 13 (social
business) es, en media, inferior a la del grupo General (6.55% frente a 7.54%,
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respectivamente). Dicha diferencia es estadisticamente significativa al 5%. En el caso
de los gastos de personal se ha obtenido un resultado similar. El ratio de gastos de
personal en el grupo Big 13 es, en media, inferior y dicha diferencia es
estadisticamente significativa al 5%. Comparando el ratio de nimero de fallecidos,
en el grupo Big 13 es superior al del grupo General (otros modelos de empresa
social), existiendo una diferencia estadisticamente significativa. Por lo tanto, se
observan diferencias en todas las variables que definen las dimensiones econdmica
y social. No obstante, es necesario ser prudente en la interpretacidon de estos ratios
dadas las desviaciones tipicas observadas en la mayoria de las variables estudiadas.

La tabla 3 muestra los resultados correspondientes a los modelos de regresion lineal
especificados para aproximar las relaciones de dependencia entre las variables. Esta
tabla muestra nueve modelos que relacionan las variables de las dimensiones
economica y social con la dimensidn de gobierno que caracteriza a las empresas que
han creado estructuras complejas bajo el modelo de social business. Los primeros
seis modelos consideran la rentabilidad econdmica y los gastos de personal como
proxys de la dimensidén econdmica, mientras que los ultimos tres introducen el ratio
de fallecidos (dimensién social).
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Tabla 3
Modelos - Analisis de regresion

Variable Dependiente Variables Independientes
Otras
) . ) . variables
grupo financiador  grupoxfinanciador q Prob-F R2
e
control

Dimension Econdmica

SI 0.0000 .3941

ROA (1) .0164%%*
(.0015)
ROA (2) .0401%*x* SI 0.0000 .4024
(.002)
ROA (3) -.0347%x* SI 0.0000 .3944
(.003)
Gastos Personal (4) .0445%** St 0.0000 8969
(.0036)
Gastos Personal (5) .1986*** SI 0.0000 .9049
(.0047)
Gastos Personal (6) -.0799%** SI 0.0000 .8967
(.0073)
Dimensién Social
N fallecidos (7) .04 % ** SI 0.0000 .3265
(.009)
N fallecidos (8) .0037 SI 0.0000 .3172
(.0062)
N fallecidos (9) .0607*** SI 0.0000 .3245
(.0153)

Errores estandares en paréntesis.
*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1

En la regresion 1 se observa que las empresas que adoptan estructuras complejas
bajo el modelo de social business (grupo Bigl3) muestran en media una menor
rentabilidad econdmica que el resto de las entidades del sector (grupo General). Sin
embargo, una mayor financiacion publica (proporcion de plazas concertadas-variable
financiador-) hace que su rentabilidad sea mayor (regresién 2 y 3). Analizando el
ratio de gastos de personal se observa una relacion similar. Aunque el grupo Big 13
podria estar destinando mayores recursos que el grupo General (regresion 4 a 6), se
desconoce como se distribuye este gasto entre el total de empleados en estas
empresas. En el caso de la dimensidn social, el ratio de fallecidos en el grupo Big 13
es mayor que en el grupo General (regresion 7 a 9). Este resultado mostraria que los
outcomes de las empresas que adoptan estructuras complejas bajo el modelo de
social business (grupo Big 13) son inferiores a los del grupo General. En
consecuencia, los resultados evidencian que las residencias geriatricas que tienen
estructuras corporativas multinivel bajo el modelo de social business estarian
priorizando el beneficio econdémico para la entidad sobre la dimensidn social del
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negocio. Por tanto, no se pueden rechazar las hipdtesis propuestas en este estudio
ya que tanto la dimension econémica como la dimensién social estan influenciadas
por la dimension de gobierno que caracteriza a algunas organizaciones que trabajan
bajo el modelo social business de empresa social.

6. CONCLUSIONES

En este estudio, se ha analizado la influencia de la dimension de gobierno que
caracteriza al modelo social business de algunas residencias geriatricas en Espafa
sobre sus resultados econdmicos y sociales. Bajo este modelo, los proveedores del
servicio tienen como objetivo la creacion de un "blended value", en un esfuerzo por
equilibrar e integrar mejor los fines econémicos y sociales (Emerson, 2006; Defourny
y Nyssens, 2012). Los resultados obtenidos muestran que algunas entidades bajo
este modelo adoptan complejas estructuras de gobierno que pueden desviar a la
organizacion de su objetivo social a costa de obtener mayores niveles de rendimiento
economico. Asi, el modelo social business de empresa social puede dar lugar a
diferentes estructuras de gobierno, que podrian afectar al rendimiento econémico y
al objetivo de interés general en estas organizaciones. El hecho de que las empresas
del grupo Big13 obtengan una mayor rentabilidad econdmica y resultados modestos
a nivel social deberia ser una sefal de alarma para las autoridades. Dado que este
grupo de empresas se ha ido concentrando en el sector y existe una tendencia a que
siga haciéndolo, sus practicas negativas podrian extenderse a otras entidades que
desarrollan su actividad en este ambito. Esto provocaria que las empresas del sector
se alejaran cada vez mas de este objetivo social que es la atencion a las personas
mayores con los estandares de calidad requeridos, aspecto relevante al tratarse de
entidades que prestan un servicio de gran importancia social.

Como principales limitaciones de este trabajo, es necesario poner de manifiesto que
una de las mayores dificultades encontradas ha sido la existencia y disponibilidad de
datos a diferentes niveles de detalle (niveles 1 a 3). Las autoridades deberian
garantizar la disponibilidad de informacidon tanto cuantitativa como cualitativa
(calidad del servicio prestado) para todos los niveles de las residencias ubicadas en
territorio espafiol, mas aun cuando se trata de un sector que representa un servicio
de gran importancia social. Asimismo, mientras que las empresas sociales pueden
adoptar la forma juridica de sociedad mercantil, las empresas deberian supeditarse
al cumplimiento de determinados requisitos y condiciones para resolver las posibles
contradicciones entre la forma juridica y el modelo de empresa social. En este
sentido, seria necesario profundizar en la conceptualizacion de la empresa social dado
que definiciones muy amplias podrian lugar a que se incluyan legalmente como
empresas sociales a entidades que distan en esencia de este modelo de
comportamiento.
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